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INTRODUCCION

E1 presente trabajo de Investigacién Individual, referente al andlisis
critico de las Politicas Fiscal y Monetaria del Ecuador, tiende a reco
nilar los diferentes conceptos y criterios emitidos por tratadistas de
economia, asi como nor Tos entendidos en la materia, aue luego de un

verdadero andlisis, se ha tratado de exnoner To que se considera impor
tante, para aue el mismo sea una guia nara quienes tengan la opnortuni-

dad de leer este documento.

Este estudio abarca desde la creacién del Banco Central, como oraanis-
mo reaulador de las relaciones comerciales v bancarias, hasta las fun-
ciones especificas que cumnle como ente emisor; contiene ademds, las
Politicas Fiscal y Monetaria aue, a través de varios neriodos se han

dado.

Considerando que abarcaria muchos tomos el Tlegar a una verdadera reco
pilacion de los varios concentos y datos en materia de economia exis -
ten, Unicamente he tomado como nunto de referencia a 1972, cuando el
Ecuador incursiona en la exnloracidn, exnlotacidn y comercializacion
de un nuevo recurso natural no renovable, como el netrdleo, ouedando
en segundo nlano los tradicionales productos de exoortacion, del bana-

no, café y cacao.

F1 auge petrolero, cambié completamente la situacidn econdmica del Pa-
is, incrementandose los costos de produccidn y descuiddndose Ta aari -

cultura.



Existen, sin embarago, otros factores, ademds del netrdleo que han inci
dido en Ta economia del Pafs, especialmente los endeudamientos del sec
tor privado, la deuda niblica aque los diferentes aobiernos aue ha teni
do el Ecuador, a su debido tiempo, lo han adauirido, bajo la imnosi -

cion de intereses muy altos, 1o aue incide directamente en la economia
del nueblo ecuatoriano. Todos estos aspectos han sido tomados en cuen

ta en esta apreciacidn.

A pesar de que no soy un técnico en materia econdmica, he cumplido con
toda responsabilidad la preparacién de este trabajo cue me fuera asig-
nado nor el Instituto de Altos Estudios Nacionales, asnirando a aue el
mismo sirva como un instrumento para las actividades académicas del

mismo.



CAPTTULN I
A, La’Politica Monetaria

Con frecuencia, en América Latina Tos mercados financieros institu-

cionalizados fueron incapaces de adaptarse a 1as necesidades de la
economia; nara sunlir esa deficiencia, se crearon mecanismos fuera del
camno de actuacion de Tlas autoridades aue diriqen v controlan la accidn
monetaria-financiera, pero simultdneamente los mismos dificultan cual-
auier intento de reaulacidn de Ta actividad financiera dentro de los
marcos aue nudieran surair de una accion nlanificada. Cuando el Banco
Central controla Ta masa monteraia SIRICTN SENSII, se estd Timitando Ta
canacidad de ordenamiento de las corrientes financieras, nuesto oue el
maraen de esta masa monetaria existe una narte del sistema aue tiene
aran imnortancia en el financiamiento de la nroduccidn v del canital
de niro de las emnresas. La nersnectiva de oue se mantenna esta situa-
cidn, v mas adn, de aue se acentlen sus efectos, son considerahles en
muchos naises. A los ahorristas, esto les nermite obtener tasas de in-
terés mas elevadas aue las bancarias: nara los nrestatarios, cuando la
oferta de recursos hancarios es limitada esta narte del sistema finan-
ciero nermite exnandir actividades muyv lucrativas corresnonidentes a
nroductos de demanda alastica, en esnecial autormdviles, hienes de con-
sumo duraderos, viviendas, etc. oue en muchos casos no corrensonden a
las necesidades de la mavor nrioridad social. Los fondos aue atraen
estas actividades, éon sustraidos de los nodrian llemar a las de mavor
interés nara el desarrollo: v esto sucede narticularmente como conse -
cuencia de estar afectadas éstas G(1timas actividades nor una menor 1i-

ouidez, ademas de tener bhaios rendimientos comerciales v tamhién un ma-



vor riesqo aue los nréstamos concedidos a actividades comerciales. Fs-
ta situacidn es inconveniente nara el nroceso de desarrollo, tanto en
el orden econdmico como en el social, nuesto aue las industrias aue
creceran mas serdn las dedicadas a la nroduccidon de hienes suntuarios

a los cuales solo tiene acceso una narte de Ta nohlacidn. .

Cuando los fondos no fluven a través del sistema institucionalizado v

controlado se hace dificil acompafar los obietivos de Tos nlanes de de-
sarrollo. Es nosible nue las causas de este hecho se encuentren en el

modesto nanel aue juena el mercado de canitales, nero ellas tamhién de-
berdn buscarse en otros factores de sinaular imnortancia, como los des-
vios de dendsitos, nara resquardarlos de la desvalorizacidn causada nor
la inflacidon, hacia acuellas funciones menos afectadas nor este fendme-
no: nor otra narte,no solo se advierte la nroliferacidn de institucio -
nes que desvian los ahorros hacia actividades no nrioritarias, sino aue
es frecuente observar 1a orcanizacion de sistemas aue las nronias emnre
sas comerciales utilizan para incrementar sus ventas. Se sefiald duran-
te Tas reuniones aue disnosiciones aque reaulen v Timiten las comnras a

nlazo nodrian avudar al maneijo de la nolitica financiera, v tamhién e-

vitarian distorsiones én el crecimiento de la economia v en Tos camhios
en el sistema v nivel de nrecios. Ante esta diversificacién del siste-
ma financiero, se nlantea Ta nrequnta sobre si la nolitica monetaria de
he anlicarse a toda la actividad o si ha de circunscribirse sélo al sis
tema bancario, v se sefiald aue la resnuesta deberia suneditarse a la no

sihilidad real de actuar con eficacia.

E1 hecho de que numerosas instituciones v sistemas de financiamiento



actlien fuera de la orbita de la autoridad monetaria, hace dificil cual-
auier accién centralizada de nroaramacidn v control Se advierte, nues,
aue es necesario lograr aue los aspectos institucionales v la oraaniza-
cidn financiera estén de acuerdo con los recuerimientos de la economia;
se indico aue esto en Tos naises latinoamericanos se traduciria en una
meior asianacidon de los recursos financieros senin el esauema de desa -
rrollo de 1a economia nlanteada en luaar de dejar exclusivamente Tibra-

do a las actividades financieras.

Pero no s6lo en este sentido nuede verse Timitada la eficacia de la Po-
Titica Monetaria; ademds de Ta nroliferacidn de instituciones del siste
ma financiero se comprueba aue una narte de Tas oneraciones suele reali
zarse por canales distintos a los establecidos nor Tas instituciones i
nancieras, v de este modo escanan tamhién a 1a nosibilidad de orienta -
cion nor medio de la autoridad monetaria. Asi ocurre, nor eiemnlo, con
los créditos entre emnresas v los dendsitos de garantia a nroveedores.

Cualauier esfuerzo aue se realice nara nroaramar los medios de namo v

tomar decisiones resnecto a la nolitica crediticia-alohal v selectiva-,
se vera nerturbado, sobre todo si se considera aue en determinados nai-

ses aauellas nracticas comercijales estdn sumamente desarrolladas.

EFECTIVINAD DEL MAMEJN DE LOS IMSTRIMENTNS DE LA POLITCA MONETARIA

E1 nanel que desemnefan los instrumentos monetarios v la efectividad de
su anlicacion. E1 instrumento de Ta nolitica monetaria, como es sabido,
se anlica fundamentalmente nara la requlacidén del circulante y nara nro

narcionar a la economia el financiamiento necesario: nara ello se em -



plean medidas tales como 1a fijacion de efectivos minimos a los bancos
y Ta determinacibén de tasas de descuento y redescuento, ademas de las
operaciones de mercado ahierto. Las disnosiciones para controlar la
expansion crediticia aue se crea a través de Tos bancos comerciales son,

en general, de tipo cuantitativo qlohal.

Los instrumentos de politica pueden pertenecer tanto a Ta categoria de
medidas generales como esneciales; la aplicacibn, por ejemnlo, de medi-
das de nolitica crediticia nuede orientarse hacia la exnansidn o con -
traccidn general, o nuede encaminarse, con un criterio selectivo, para
el otorgamiento de recursos a cierto sector o emnresa, 0 a una determi
nada regidn, o nara la elaboracion de un nroducto especifico. Como la
efectividad de cada uno de los instrumentos de nolitica monetaria-fi -
nanciera no nuede ser comnleta en todos los casos, serd necesario com-
pletarla con otras medidas tendientes a lograr esos objetivos nronues-
tos, como seria el caso de Ta aplicacidn de imnuestos o franauicias
tributarias, subvenciones del gobierno y alin regulaciones mas directas
de Ta actividad econdomica, etc. Las limitaciones a que estan exnuestos
Tos instrumentos de Ta nolitica monetaria, las aue deben ser tenidas en
cuenta nara definir las posibilidades de esta utilizacidn con criterio

selectivo.

La misma estructura del sistema bancario impide muchas veces aue puedan
lograrse acciones efectivas sobre la totalidad del sistema. Instrumen-
tos tales como el encaje, aue es uno de los que nueden operar con mayor
eficiencia, se ven muchas veces Timitados en su anlicacidn, lo que imni

de lograr efectos totales sobre la masa de liquidez,

Con frecuencia se advierte aue esta politica de encajes estd constrefii-



da a un papel relativamente nasivo, norcue no nuede efercer una influen
cia amnlia cuando existen nocos nrandes bancos con exceso de liauidez v
una multitud de bancos neaue®os aue se ven nerijudicados nor una noliti-
ca aeneral de encaies. A su vez, los instrumentos monetarios financie-
ros en América Latina estdn condicionados nor dos factores nrincinales:
el Timitado desarrollo de Tos mercados de canitales v la inestahilidad

monetaria.

In eiemnlo claro de esta situacion 1o hrinda el examen de oneraciones
del mercado abierto, muy utilizado en muchos paises desarrollados. En
los naises de la reaidn no es comin este nrocedimiento; mds adn, muchas
veces, como resultadn de las limitaciones del mercado de valores, Tos
inversionistas nacionales orientan narte de sus ahorros a los mercados
extranjeros. Las limitaciones con aue tronieza el emnleo de la tasa de
interés en naises con aqudos nrocesos de inflacidn; en estos casos, ta-
sas de interés anarentemente altas en términos monetarios nueden siani-
ficar tasas baijas 0 alnneagativas en términos reales. Para hacer mas
efectivo este instrumento seria necesario emnlear medidas adicionales
como nor ejemnlo anlicar tasas ifmnositivas a los nréstamos nara aiustar
la tasa de interés al nroceso inflacionario. Por otra narte, es fre -
cuente observar la existencia de tasas de interés hancarias en desa -
cuerdo con la situacidn real, nues son mas baijas aue las tasas de inte-
rés del mercado. E1 corolario de esta situacion se refleia en una mul-
tinlicidad de condiciones para el financiamiento de la economia aue nue
den favorecer a los sectores o empresas mds directamente vinculados con

las instituciones bancarias.

En cuanto a los encajes legales sobre dendsitos anlicados a los bancos



comerciales, la efectividad de este instrumento esta condicionada nor
las caracteristicas aue nresenta la estructura del sistema monetario,
puesto que, como ya se dijo, los bancos tendrin diferencias de Tiouyidez
y nor consiauiente, distintas desnonibilidades nara sus colocaciones.
Alaunos, los aue cuentan con cuantiosos fondos de efectivo, no se veran
afectados nor las medidas restrictivas a través de encaies cuando traha
jan con margenes de reserva superior a los aue determina este instrumen
to: nor To tanto, nerderan efectividad toda medida aue trate de restrin
gir el circulante nor este nrocedimiento. Para obviar este nrohlema es
nosible introducir al sistema una variante aue, ademds, amnlia su ac -
cion; tal es el caso de los encajes sobre colocaciones, sobre todo si
anlican con caracter selectivo nara nromover Tos créditos orientados ha

cia actividades imnortantes desde el nunto de vista socio-econdmico.

Con respecto a Ta forma alobal o espmecifica como nueden usarse los ins-
trumentos, también se sefiald aue los distintos sectores econdmicos se
ven afectados en forma diferente nor Ta accibn monetaria, aunaue ésta
se maneia con intencion de neutralizarla en sus efectos sectoriales.
Esta circunstancia tiene qran imnortancia nara la nolitica aue se nro -
nonga acelerar el desarrollo econdmico, noraue muchas de las medidas
requeridas se basan sobre una discriminacidon nor sectores, actividades
0 reaiones. Una modificacidn en la disponibilidad de crédito o una a-
celeracidn en Ta tasa de ‘interés, nor eiemnlo, nuede afectar de un mo-
do distinto a los sectores econdémicos sealn cual fuere la imnortancia
del autofinanciamiento, la posibilidad de acceso a créditos del extran-
jero, la duracidon del ciclo nroductive y 1a renercusion de estos cam -
hios entre nroveedores v clientes. Es evidente, asi mismo, aue ciertas

medidad renerales en el camno montetario nuedan afectar de distinto mo-



do a los diversos grunos sociales. Frente a una accidn restrictiva, la
caida en el nivel de actividad, o aiin en el nivel de nrecios, sbélo ex-
cencionalmente afectard en la misma forma a Tos diferentes arunos eco-
nomicos sociales; influirdan el distinto poder de los agentes econdmi -
cos, los retardos en variables claves, etc.; todo ello determina, como
consecuencia final, aue una medida monetaria-financiera oraine una nue-
va situacion en la distribucién del inareso. Se sefald aue, en muchos
Tatinoamericanos, las emnresas de mayor tamafio v notencialidad econdmi-
ca estdn frecuentemente ligadas con los intermediarios financieros. En
este caso, tales empresas nodran ser objeto de un tratamiento nreferen-
cial en la asianacidén de fondos nara enfrentar los efectos de una res -
trincidon general. Ante estas Timitaciones se reauiere una concencion
de 1a nolitica monetaria aue, teniendo en cuenta estas caracteristicas,
nronende a satisfacer las necesidades de la economia. En este sentido
se sefiald como noco favorable la situacidn que asiana a Ta autoridad
monetaria determinadas funciones relacionadas con la reaulacion del cir
culante y las colocaciones del sistema bhancario v, nor otra narte, aue
diferentes organismos tomen decisiones vinculadas con la nromocidn de
ciertos sectores, o con la cantacion de excedentes vy ahorros, va sea
nor intermedio del sistema tributario o a través de instrumentos anlica
dos a tales fines. Sobre los nroblemas de coordinacién se hard referen
cia mas adelante. 0tro factor imnortante se sefald como limitative de
las nosibilidades de un manejo mas efectivo de los instrumentos moneta-
rio - financieros, acorde con las metas a mediano nlazo del desarrollo;
la insuficiente continuidad en Ta orientacion del maneio de tales ins-
trumentos. La inestabilidad institucional reaistrada en ciertos perio-
dos de la historia reciente de alqunos naises dificultd esta continui-

dad.



E1 problema se hace particularmente anudo porque Ta wolitica monterio-
financiera tiene un veriodo de maduracidén, a veces nrolonnado hasta el
momento en aue se advierten sus efectos; la duracidon de este neriodo de
nende, entre otras cosas, de rigideces Tegales o institucionales. La
sincronizacion en el manejo de la nolitica nuede eliminar narte de los
imnedimentos que la accidon del gobierno e instituciones afines nuede

hallar nara Ta adoncidn de sus medidas de nolitica econdmica.

En relacién con ciertos aspectos de caracter socioecondémico aue también
condicionan la efectividad en el manejo de los instrumentos, encontra -

mos:

a) La estructura de noder existente en alqunos naises nuede 1leqar
a dificultar la movilizacidn del ahorro interno a través de los
instrumentos tributarios y monetarios, cuando se onone a la introduc -
cién de reformas que nermitan cantar mas fondos y canalizarlos de acuer
do con los requerimientos del desarrollo. En este sentido se citd la
exneriencia de Venezuela donde se ha nlanteado la necesidad de reali-
zar una reforma tributaria capaz de modificar la estructura inoraanica
del sistema fiscal, dotdndolo de una adecuada elasticidad-inareso, como
asi también de una estructura que permitiera una mejor distribucion de
1a renta nacional junto con una adecuacidn de las recaudaciones de las
necesidades nacionales de financiamjento. Los resultados obtenidos no
estuvieron cerca de 1o esnerado, nese a aue el nlanteamiento de las re-

formas parecia haberse hecho en forma suficientemente nacional.

b) Para 1levar a cabo los planes, serd de gran imnortancia el qrado

de conocimiento que adauiera la comunidad sobre 10s nrohlemas



econdmicos. La limitacion de Tos niveles de informacidén vy comnrensidn
de los planes suele ofrecer grandes dificultades para ejecucidn de las
tareas nropuestas; los instrumentos de nolitica, en este caso, encuen -
tran obstaculos para adaptarse plenamente a tas necesidades del sistema

econdmico, pues encuentran onosiciones nor el desconocimiento ohservado.

c¢) La falta de desarrollo suficiente de un empresario moderno, uni-
do a Tas consecuencias que acompafian la inflacidn, favorecen con
frecuencia Ta canalizacion de fondos hacia actividades esneculativas en

detrimento de inversiones de desarrollo.

CREACION Y FUNCIONES DEL BAMCO CENTRAL DEL ECUABOE

Es necesario tener una visidn de la creacién del Banco Central del Ecua
dor. Si bien es cierto que el doctor Isidro Ayora qobierna al Ecuador
como Presidente Provisional desde 1926, solamente en abril de 1929, 1a
Constitucion de aquel afio le elige como Presidente Constitucional, sien
do uno de los estadistas mds notables aue ha tenido la Reniblica desde
su fundacion. Hombre de aran energia, de honradez sin Timites, de ta -
lento excencional, se none al servicio de su Patria, encauzando los
anhelos noltiticos y sociales de la "Revolucidn Juliana" aue nusiera fin

a los quince afios de hegemonia del nlacismo.

Isidro Ayora es el estadista que construye el Ecuador moderno, durante
su Presidencia Provisional, mas nropiamente una dictadura ilustrada;
contrata los servicios de la Mision Kemmerer, la misma aue suaiere un
proqgrama de reestructuracidn del Estado, aue sirve de hase nara aue se

dicte Ta Ley Orgénica del Banco Central, la Ley de Monedas, la Ley (rqd
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nica de Aduanas, la Ley Oradnica de Hacienda, entre otras, aue definen
su claro nroposito de poner en orden v oraqanizar la Nacién. Cred tam-
bién, Avora, Ta Superintendencia fReneral de Bancos v la Contraloria fe-
neral de la Reniblica, otoraa una nueva estructura al manejo fiscal v
hacendario, oraanizando las Direcciones Renerales de Aduanas, del Teso-
ro v del Presunuesto. Al conmemorarse el sequndo aniversario de Ta "Re
volucion Juliana™, funda el Banco Central del Ecuador, el 9 de Julio de
1927, convirtiéndose asi en un hecho tanaible el suefio de aquellos idve
nes revolucionarios gue combatieron tan duramente la existencia del Ban

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

Al ordenarse la hacienda niGhlica se incrementa la recaudacion de Trihu-
tos v asi el Estado nuede emnrender obras de gran necesidad para el nais;
se mejoran Tas carreteras, el ferrocarril del norte llegqa a Ibharra, se

sanean las ciudades.

Durante este tiemno también se organiza el Banco Hinotecario, destinado
a nropiciar el desarrollo agricola e industrial del pais, aue con el
tiemno se convertiria en el Banco Nacional de Fomento actual. Si hien
la recaudacidn fiscal, nroducto de la reordenacidon hacendaria de 1927,
origina uan gran cantidad de recursos al Robierno, no hay aue olvidar
aue en ese mismo afio comienza ya la qran denresion econémica mundial
aue habra de afectar también a nuestro pais, v asi el Presidente Ayora
debe enfrentar al descontento nonular aue hara crisis el 24 de Aaosto
de 1931, obliadandole a renunciar la Primera Magistratura. A nesar de
los avatares noliticos aue van a estremecer a la Nacidn a nartir de
1931, son sin embargo, las estructuras administrativas creadas nor Isi

dro Ayora las aue permanecen al servicio del Estado como un testimonio



de su labor de estadista.

A raiz de la Conferencia Monetaria Internacional de Bretton Wods de Ju-
110 de 1944, el Ecuador, al iqual aue numerosos otros naises, inaresd
al Fondo Monetario Internacional, sobre la base de tino de cambio refe
rencial de S/. 13.50 nor ddlar USA, el aue a la sazbn reaia solamente
para las imnortaciones, con "recarqos cambiarios", lo aue eauivalia nro

piamente a S/. 15.00 nor dblar.

En esta trascendental reunidn de exnertos en asuntos monetarios, con

la nresencia de Lord Keynes, auedd sentado y acentado nor unanimidad
ague ningln nais tendria que atravesar nor deseauilibrios internos, como
consecuencia de politicas restrictivas monetarias v fiscales tendientes
a "salvar" el tino de cambio a exnensas de su crecimiento interno v de-
sarrollo econdmico. De conformidad con tan bdsico nrincinio econdmico,
se acordd que a la brevedad posihle, esto es tan nronto hubieran retor-
nado a niveles mds o menos normales los precios inflacionarios de aque -
rra que entonces prevalecia en el caso de la mavoria de los nroductos
agronecuarios de exportacion en especial, muchos naises, entre los cua~-
les estaha el Ecuador, debian nroceder a la revision de Tas naridades
iniciales referenciales, ajustandolas a la realidad" a fin de crear v
mantener las condiciones monetarias, crediticias y cambiarias mas favo-
rables al desarrollo ordenado de 1a economia v cambiarias mas favora -

bles al desarrollo ordenado de Ta economia de los resnectivos naises.

De acuerdo con 1o que precede, numerosos haises, a nrincipiar nor In -

glaterra en el afio de 1949 y sucesivamente Grecia, Francia, México, Es
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pafia, Finlandia, Israel, Colomhia, Costa Rica, Peril, etc. nrocedieron
al indispensable reajuste de sus naridades internacionales, alaunos de
ellos en forma revetida. En el caso especifico del Ecuador, cabe des-
tacar el hecho de que, por feliz iniciativa del sefior Ruillermo Pérez
Chiriboaa v con el anoyo del Robierno de ese entonces aue nresidia el
Dr. José Maria Velasco Ibarra, fue nuestro pais nracticamente el nrime-
ro en acudir ante el Fondo Monetario Internacional para solicitar el en
vio de una mision de exnertos monetarios; es a nrincipios del afio de
1947 cuando la Misién enviada al Ecuador, presidida nor el eminente
economista Dr. Robert Triffin, 1lega con el exclusivo objeto de sentar
las bases nara Ta creacion de la LEY DE EMERGENCIA SOBRE CAMBINS INTER-
NACIONALES, promulgada el 5 de Junio de 1947, para el reajuste camhia-
rio aue debia operarse necesariamente a corto nlazo, esto es nara lo

aue, técnicamente, se 1lama LA DEVALUACION,

Comnenetrado a fondo del problema y absolutamente convencido de la im-
portancia y urgencia de "unificar el tipno cambiario", (devaluacion de
Ta moneda), el Ex-Rerente del Banco Central del Ecuador, Sr. fuillermo
Pérez Chiriboga, actuando de consuno y con la aprobacidn undnime de la
Junta Monetaria, fue el nrimer ecuatoriano aue en forma oficial consia-
no, incesantemente, sus recomendaciones, desde el afio 1949 de DEVALUAR
LA MONEDA; 1o que es mas, fueron &1 v la Junta Monetaria aquienes en el
afio de 1949 puntualizaron en cartas y menordandunmes al Ex-Presidente

de la Replblica Don Galo Plaza Lasso, que la revisidon de la naridad mo-
netaria debia legalizarse sobre la hase de un tipo de cambio no infe -

rior a S/. 18 nor doélar.

Razones de orden politico, de esa demaqogia nolitica ecuatoriana aue
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viene conduciendo al nais de tumbo en tumbo hacia el desastre econdmico
y social que todos nalnamos, fustraron entre Tos afios 1949 y 1960 Ta
materializacion de Ta UNICA MEDIDA aue aconseja la técnica v aue, a no
dudarlo, habria acaso transformado la economia ecuatoriana, convirtien-
do nuestro nequefio Ecuador en un "milaaro ecuatoriano" en el Contienen-
te Latinoamericano, semejando el caso de Alemania hajo su Ministro de
Economia Erhardt, nrotagonista del "milaaro Aleman". Pasaron Taraos
afios hasta aue, hundido el pais en una de las neores crisis deflaciona
rias de su historia, todo como resultado directo, directisimo, de haber
se incurrido irresnonsablemente en aauellas politicas monetarias oue
nrecisamente se condenaron durante la Conferencia de Bretton “oods, a
saber las de "ESTRANGULAR LA ECOMOMIA DE UN PAIS" con medios restricti-
vos monetarios y fiscales, sonretexto de "salvar" el mantenimiento de
un tino de cambio ficticio" le tocd en suerte al Rohierno del Noctor Ca
milo Ponce Enriauez tener aue afrontar y RESOLVER el inanlazahle nrohle

ma de Ta Devaluacidn Monetaria.

Es necesario destacar varias de Tas funciones imhortantes aue desemnefa
el Banco Central del Ecuador, como Institucidn del Estado, diriaida a
tomar las medidas aue sean necesarias para moderar las tendencias in -

flacionarias vy deflacionarias, como son:

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

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 coordinacidn entre las actividades fiscales y econdmicas

del Estado, que afectan el mercado monetario;
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Mantener el valor externo y la convertibilidad de Ta moneda nacio-
nal;

Cuidar el eouilibrio econdmico internacional del nais v la nosicion
comnetitiva de los productos ecuatorianos;

Prevenir o moderar los efectos ciclicos, estacionales u ocasionales
de Ta balanza de paaqos en la economia;

Administrar el sistema de cambios internacionales;

Actuar como adgente financiero e intermediario del Estado en Tos tréa-
mites, negociaciones y decisiones regueridos nor los convenios rela-
tivos a Tas Instituciones Financieras Internacionales;

Efectuar las operaciones que corresnonden a su naturaleza con otros
Bancos Centrales v con Bancos extranijeros de nrimer orden;

Conceder al Robierno v a las entidades oficiales descuentos, antici-
pos y préstamos, para financiar deficiencias temporales de nresunues
to y otras operaciones fiscales a corto plazo;

Conceder al sistema bancario créditos de estabilizacion y de emeraen
cia, cuando se crean situaciones aue afectan directamente la estabi-
lidada bancaria;

Puede encargarse de Ta recaudacidon de ingresos niblicos, de acuerdo
con los convenios que celebre con Tas resnectivas autoridades;

Es denositario de Tos fondos aue recibe del Fis @ y de Tas demas ins
tituciones de derecho niblico;

Eierce funciones de consejero y de agente fiscal y financiero del Go
bierno Macional;

Por medio de su mecanismo de Fondos Financieros, canaliza recursos
nacionales v extranjeros pnara destinarlos a proaramas de desarrollo:
Los tinos de oneraciones aue tiene a su carqo el Banco Central del

Ecuador, son los siguientes:
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1) Emitir billetes y moneda fraccionaria, de acuerdo con Tas disnosicio
nes de la Junta Monetaria.
2) Efectuar con las Instituciones bancarias y financieras del Pais, las

b

siauientes agperaciones comerciales:

a) Redescontar, descontar, compnrar y vender letras, naaarés, v todo
tino de documentos de crédito en condiciones determinadas, rela -
cionadas con Ta nroduccion o elaboracion v movilizacion de Tos nroduc -
tos naciones;
b) Acordar anticinos a pnlazos fijos con garantias de oro v titulos
de crédito emitidos nor el nronio Banco o nor otra institucion de
reconocida solvencia;
¢) Conceder anticinos extraordinarios, con garantia de cualeuier ac-
tivo que sea definido como acentable nor Ta Junta Monetaria, en
situaciones de emeraencia o de nanico financiero:
3) Conceder anticinos en sucres sobre Tetras nagaderas en el exterior,
que se relacionen con las exportaciones;
4) Recibir depdsitos en moneda nacional o extranjera;
5) Actuar como corresnonsal de otros Bancos Centrales v estranjeros;
6} Efectuar oneraciones nara atender las ohligaciones derivadas de con~
venios internacionales en materia de acuerdo de naqo;
7) Tramitar Ta emisidon de honos pihlicos

8) Vigilar la compra v venta de honos calificados del fobierno.

ESTRUCTURACION DE LA POLITICA MONETARIA

IIna de Tas mayores nreocupaciones de los economistas del mundo en la

f1tima década, ha sido este tema, noraue ha sido cuestionada Ta imnor-
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tancia de esta politica porcue se han aaudizado los desajustes moneta-
rios y se han creado presiones desestabilizantes en el sistema econdmi-
co occidental, nero lo Unico aue se pretende es exnoner 10 aue se consi
dera como relevante nara el caso ecuatoriano, nartiendo de una hase ted
rica sustantiva v derivando en una anlicacion nractica nacional. Mo
por ello debemos desconocer aue existen otros asnectos de l1a nolitica

monetaria gue merecen atencion especial; asi, encontramos tres asnectos:

lro. Asnectos tedricos de la Politica Monetaria Contemnoranea;
2do. Objetivos bdsicos de Ta Politica Monetaria;

3ro. Instrumentos y medios de que se vale la Politica Monetaria.

Es conocido que la teoria monetaria ha sido tal vez el camno de mavor
evolucidn dentro de la ciencia econdomica en los Ultimos afios. La déca-
da de los 70 se constituyd en el neriodo mas fecundo de Ta investica -
c¢ion monetaria, habiéndose conseguido un significativo nerfeccionamien-
to de la teoria de este sector. Sin embargo se dehe resaltar su evolu-
cidén histdorica, citando en nrimer lugar a Ta teoria clasica con su ver-
sidn cuantitativa aue reconoce un nermanente estado de eauilibrio en la
economia y que expnlica la femonologia monetaria a través de la famosa
ecuacion MV - PI, como directamente relacionados con el sector moneta -
rio, especialmente a través de la vinculacidn directa de los nrecios v
la oferta monetaria. En su versidn oriqinal, la escuela clédsica no dis
tinguia Tos efectos de corto y larqo plazo; simplemente nostulaba un mo

deTo dicotdmico de la economia en deneral.

La escuela Keynesiana, nor su lado nlantea cambios nrofundos en la in-
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ternretacién econdmica y crea una nueva teroria aue reconoce Ta existen
cia de deseaquilibrios dentro de una sociedad v aue, ademds, vincula a
los sectores monetario y real. Para esta escuela, Ta demanda monetara
no s6lo estd relacionada con el nivel de inareso con la actividad eco-
ndmica, sino que tiene como una variable determinante a la tasa de in-
terés. De esta forma, el nroceso de ajuste que se nroduce dentro de
una sociedad no sdlo se efectlia dentro del camno monetario a través de
los precios, sino que tiene vinculacidn con el camno real a través de
la inversion. Esta escuela establecid también el princinio del "eauili-
brio de nortafolio" y "costo de onortunidad®. cuando internreté la con-
ducta del demandante de dinero bajo dos alternativas: o comnrar bonos

o mantener dinero liquido.

En este aspecto hay un hecho extremadamente imnortante Ta teoria Keyne-
siana, cual es el de que el nivel de actividad econdémica denende de
cierto grado de la politica monetaria; hay, por lo tanto, dentro de es-

ta escuela, capacidad de direccion econdmica a través del dinero.

En ta década de los afios 50 se renlantea la teoria cldsica y nace una
nueva version de la teoria monetaria, aue pnartiendo de Tos fundamentos
originales de la escuela, divide Tos efectos del dinero en dos neriodos:
en el corto y el largo nlazo, nara esta nueva internretacidn, cuve nrin
cinal exnositor es Milton Friedman, la nolitica monetaria nuede efec -
tuar a la actividad econdmica en el corto plazo, nero es ahsolutamente

neutra en el Tarqgo nlazo.

En definitiva, la 1lamada teoria cuantitativa moderna reconoce la exis-

tencia del desemnleo, de la subocupacidon general de factores, de los
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desbalances intersectoriales, como transitorios y afirma aue la econo-
mia puede reaccionar dentro del corto nlazo mejorando la utilizacion

de los factores v, reduciendo el desemnleo hasta l1legar a una tasa con
siderada como "natural". En la actualidad, tanto la escuela Kevnesia-
na como la monetaria se encuentran en un nroceso de revisidn de sus
nostulados tedricos, habiéndose encontrado una cierta anroximacidn en-
tre las dos escuelas. Sin embargo, aln subsisten diferencias nrofundas
aue quardan relacion directamente con el aqrado de eficacia de la noli-
tica monetaria y el qrado de reaccidon gue se obtiene en la actividad

en general. En este aspecto el debate Keynesiano-moneterista se ha cen
trado fundamentalmente en Ta internretacion del fendmeno inflacionario,
habiéndose arribado a la presentacion de algqunos modelos aue tratan de

exnlicar este hecho.

La funcién de Phillins, aue interrelaciona en su versidn nrimaria sala-
rios con desempleo v, luego en su modelo mas conocido interrelaciona
precios con desempleo, es en el momento actual el modelo mds discutido
e investigado. En la realidad, no constituye una teoria nueva sino aue
es el resultado de una investigacion empirica que reconoce Ta existen -
cia de una relacion causal entre el nivel de actividad econdmica (a tra
vés de Ta tasa de desemnleo) v el nivel de monetizacidn de Ta economia

{a través de Tos precios).

Se puede disefiar, bajo los sunuestos de este modelo, una nolitica aue
sea correctiva del desempnleo v que tolere niveles altos de inflacion o

viceversa; todo denende de cuales son los postulades de Ta politica eco

némica aue se desea sequir.
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La version monetarista de la inflacidn acenta el modelo de Philins, ne
ro Gnicamente para el corto nlazo v 1o desconoce en el larago nlazo, va
que para ese lapso no existe canacidad de modificacidon de la tasa natu

ral de desempleo ni de influenciar 1a actividad econdomica.

En su concencion nropia y totalizante, el modelo monetario de la infla-
cion mundial reconoce que bajo Tos supuestos de tinos de cambic fiios,

de pleno empleo y de mercados integrados de bienes y servicios, el au -
mento de la oferta monetaria en un pais nrovoca un aumento de la canti-
dad de dinero mundial e imnlica un nivel mis elevado de nrecios mundia-

Tes.

Recoge ademds tres nrincipios fundamentales, conocidos como teoremas de

la aceleracion, de Ta temporalidad y de las exnectativas enddaenas.

LA ACELERACION, asevera aue s0lo un cambio en el comnortamiento de Ta
oferta tiene efectos reales, inversamente un aumento nermanente de Ta

oferta monetaria repercute en la tasa de inflacidn.

LA TEMPORALIDAD, sostiene aue el cambio en el comnortamiento de Ta
oferta monetaria influye sdlo durante un corto neriodo en el sector

real.
LAS ESPECTATIVAS ENDOGEMAS, constituyen el proceso de ajuste de Tos
cambios producidos pnor Ta nolitica monetaria, a través de sus efectos

dentro del gasto total.

Por {i1timo, dentro de este primer punto sobre asnectos tedricos debe
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mencionarse la existencia de modelos estructurales de la inflacidon, aue
sostinen aque este proceso estd vinculado exclusivamente con las distin-
tas tasas de crecimiento de Ta nroductividad en los sectores, con las
distintas elasticidades de precios e ingreso de los hienes, con el au-
mento uniforme de los salarios nominales v con la rigidez o inflexibili

dad a la baja de los nrecios o salarios monetarios.

En resummnsepuedeafirmarquesibienaan subsisten nosiciones e internre
taciones aue tratan dé ser totalmente fieles a los nostulados origina -
les de las distintas escuelas de nensamiento econdmico, es evidente aue
en la actualidad se ha producido vy estd produciéndose un acercamiento

entre estas distintas teorias.

Dentro del sequndo nunto convenido para este trahajo sobre los nrinci -

pales objetivos de la nolitica monetaria, sefialaré los siaquientes:

a, MANTEMIMIENTO DE UN ELEVADN NIVEL DE EMPLED

Nue Tleva consigo de manera implicita el obtener altas tasas de
actividad econdomica en todos los sectores, de tal manera caue se

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

b. CONSEGUIR UN ADECUADO NIVEL DE CRECIMIENTO ECONOMICO

Es decir anlicar una nolitica monteria aue le nermita a una so -
ciedad disnoner de los recursos necesarios para incrementar su
actividad econémica y facilitar en el futuro la incornoracidn de mas

mano de obra, mas recursos naturales, mds capnital, todos ellos hajo la
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aplicacion de una adecuada tecnoloagfia.

En este nunto la politica monetaria debe tratar de consequir una rela -
cidn inversidn-consumo To suficientemente alta como nara nermitir la
generacidn de actividades futuras. Sin embarao, existen muchas interro
gantes respecto del verdadero siginificado que tiene para una economia

el posnoner su consumo actual nor consequir un futuro.

c. MANTENER UM ADECUADO RRADD DE ESTABILINAD DE L0OS PRECINS

Es el tercer objetivo de Ta politica monetaria, lo aue imnlica
gque la asignacion de dinero debe ser tal aque facilite Ta activi-
dad econdmica, la nromocione, evitando en To nosible desaijustes en los

precios derivados exclusivamente de excedentes de liauidez.

Es preciso sefialar que acentando la existencia de nroblemas estructura-
les como los mencionados, una norcidn de Ta tasa de inflacion no nuede
ser ni debe ser controlada a través de nolitica monetaria, sino median-
te politicas econdmicas hacia los sectores reales, ya que de otro modo

se generarian presiones en la actividad, de cardacter recesivas.

d. E1 cuarto ohjetivo hasico de Ta nolitica monetaria es el tratar
de consequir el ENUILIBRIO DE LA BALANZA DE PARNS, aue nor su
importancia para un nais en desarrollo debe ser cuidadosamente programa
da.
Es cierto que estos cuatro objetivos fundamentales, si bien son imnor-
tantes nara la politica monetaria, no se nueden alcanzar de manera Si-

multanea.
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Dentro de l1a politica monetaria, es necesario definir cudles son los
objetivos fundamentales de 1a politica econdmica ecuatoriana nara, en
funcion de ellos, definir la nolitica monetaria; es necesario recorrer
el velo de dos o tres aspectos bhasicos aue permitan comnrender la ta -
rea asignada a la nolitica monetaria. Es evidente y resulta hasta ino-
ficioso mencionar que el Ecuador es un pais con araves problemas es -
tructurales, derivados no solamente de Ta diferente nroductividad inter
sectorial, sino tamibén de la clara marginalidad econdmica y social de
algunos sectores. Este hecho incuestionablemente se refleja, entre o-
tros indicadores, a través de los corresbondientes Tndices de desemnleo
y subemnleo. Es mds, esta estructura en cierto sentido nermite nlan -
tear la hindtesis de aue una parte del proceso inflacionario tiene sus
rajces precisamente en la existencia deesta realidad. Estudios empiri-
cos realizados nor el Banco Central determinan aue anroximadamente el

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

Por tanto, Ta politica monetaria debe tratar de ayudar a correqir estos
nroblemas, facilitando, nor ejempnlo, Ta realizacion de actividades aue
incornoren de manera breferente mano de obra; fomentando el financia -
miento de aquellos sectores que estdn generando cuellos de botella en

el abastecimiento de T1a demanda nacional. En este contexto y conside-
rando ademas aue el Ecuador es un pais pequefio, abierto al exterior,

con tipo de camhio fjijo y aue por sunuesto no tiene capacidad de alte-
rar la oferta mundial de bienes vy servicios, debe cuidar el comnorta -

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

la capacidad de crecimiento notencial seran mayores.

En este sentido, el control de la inflacion constituye un objetivo de
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gran importancia, ya que las consecuencias que se dan a la balanza co-
mercial cuando la inflacidén es alta v aue renercuten en la actividad
econdmica son tremendamente neqativas. E1 grado de exnosicidn y denen-
dencia de la economia ecuatoriana al exterior es elevado y nor lo tanto
debe cuidarse que estas relaciones se mantengan dentro de Timites econd
mica y socialmente tolerables. Por lo tanto, debe disefiarse una noliti
ca que, en su concencidn cuantitativa, sin ser restrictiva para la acti
vidad econémica, es decir sin crear nresiones exnecialmente de desem -
pleo de mano de ohra, tampoco sea expansiva frente a canacidad noten -
cial de crecimiento real de la sociedad, por sus consecuencias negati-
vas en el medio p]azo. ComnTlementariamente, Ta asignacidén debe resnon-
der de alauna forma a las necesidades de financiamiento y correccidn de

desequilibrios.

Definida Ta pnolitica dentro de este contexto general, alaunos de los
instrumentos de los aue se vale el Banco Central bara conseguir estos

objetivos son Tos que a continuacidn se exnone:

Existen instrumentos eminentemente cuantitativos aue pretenden corre-
gir o por lo menos ayudar a correqir 10s nroblemas derivados de un ex-
ceso o una deficiencia de recursos monetarios dentro de la economia.
Estos mecanismos nor 1o qgeneral no tienen cavacidad de asignacidon de
recursos, aln cuando en la practica 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 volitica de redescuentos.

Entre los elementos cualitativos, es decir acuellos destinados a corre-
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gir los problemas de distribucién de recursos, nodemos citar en nrimer
Tugar la politica selectiva de crédito, mds nor su forma de anlicacidn
aue por sus verdaderos efectos, la nolitica de tasas de interés vy cual-
auier otro mecanismo aue surja de la creatividad del Banco Central v
que tenga como objetivo basico Ta reasignacion de recursos dentro de
la economia. En el caso de Ecuador podria mencionarse FNDERUMA como
un esfuerzo adicional, aunaue neauefio todavia, de la politica moneta -

ria cualitativa.

Sin embargo, el grado de sensibilidad del sistema financierc no permi-
te defender de una manera terminante Ta clasificacion anterior, a ne -
sar de que ella responde mas a los efectos nrimarios aue se derivan de
cada instrumento. Por ejemplo, es indiscutible aue un incremento del
encaje bancario tiene implicaciones nrimordiales cuantitativas, va 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 distribucidn de crédito y consecuentemente la activi -

dad economica sectorial.

De alli que exista necesidad de combinar todos estos instrumentos de
una forma tal aque se atienda las necesidades econdmicas de las nrinci-
pales actividades del pais, pero aue tamhién se ayvude a correair Tos

probiemas de distribucidn de recursos.
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CAPITULO TI

A. La Politica Monetaria en el Ecuador.

AT tratar de la Politica Monetaria, hay aue sefialar aue ésta tiene

como objetivo fundamental Tograr un crecimiento eauilibrado de Ta
actividad econdémica del Pais, nara cuvo 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 v nor tanto Tos me
dios de nago a disnosicion del niblico aquarden relacidn con la evolu -
cién de la economia. Con tal politica, se tratd de evitar distorsio -
nes que nodrian afectar negativamente al nivel general de orecios, al
nivel de emnleo, asT como a la balanza de nagos. La nolitica monetaria
se basé en técnicas de control selectivo, antes oue en medidas aenera -
les de orden cuantitativo aue nroducen efectos colaterales sobre la dis

tribucion del ingreso.
MEDIDAS NUE SE HAN ADOPTADOD
a) Encaje Bancario
En el afio de 1981 se produjeron fendmenos imnredecibles en Ta M-
ferta Monetaria; y, el encaje bancario, fue el instrumento aue
mas utilizd la Autoridad Monetaria, para su regulacién.
ET norcentaje de encaje legal minimo, nara los bancos nrivados nor dend

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

en 26%, desde el 16 del mismo mes; y, en 27%, a nartir del 30 de abril.
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Desde esa fecha v, en forma semanal aumentd en medio nunto hasta aue,
el 21 de mayo, se To fijo en 28%. Por otra narte, el 1lro. de abril se
establecid un encaje marginal adicional de 25%, sobre los incrementos
de los dendsitos a la vista reqistrados nor los bancos,‘con resnecto
al saldo promedio de la semana comnrendida entre el 22 y 28 de enero
de 1981. En el sequndo semestre del afio, la evolucion del encaje bhan-
cario fue decreciendo en concordancia con la situacion de Tiouidez de
la economia. Mediante Regulacién N2 1.147 de 24 de Junio del mismo a-
Ao, se modificd el norcentaje del encaje leqal minimo reduciéndolo a
27%, aue rigié entre el 2 v el 8 de julio; lueqo descendié a 26%, des-

de el 9 del mismo mes. A nartir del 5 de Agosto, mediante Reaqulacidn

io

Ne 1.156 se To fijd en 24%; y, con Requlacion N2 1,167 de diciembre 7,

en 22%.

E1 encaje bancario minimo sobre los dendsitos a la vista del Banco Ma-
cional de Fomento, asi como el porcentaje de encaje sobre Tos dendsitos
de ahorro y nlazo de todo el sistema bancario v financiero, no tuvieron

modificaciones durante e] afio de 1981.

b) Crédito

Tope de cartera.- E1 Banco Central, en el periodo de emerdencia

nacional, otorgd créditos extraordinarios al sistema bancario y
financiero del Pais, para atender el retiro de dendsitos. tina vez su-
perada esta etana, Ta Autoridad Monetaria establecid tones a la conce-
sion de créditos, con el fin de absorver los excedentes de liouidez

que se iban nroduciendo en el sistema. Con Requlacidon M2 1.108 de 13
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de fehrero, anrohd el 2.5%, como norcentaje maximo de exnansidn de los
saldos de las operaciones activas, resnecto de los saldos reaistrados
al 13 de fehrero, en los hancos v comnafias financieras. Fste tone ri

nid hasta el 31 de marzo de 1981.

REDESCIUENTOS.-  Por Pequlacion N2 1.127 de 18 de marzo, se incrementd
el cuno de anticinos v redescuentos nara la Cornoracidn Financiera Ma-
cional, de 25 a 40% de su canital nanado v fondo de reserva Tenal
(300'000.000); v, con renulacion N® 1.160 de 15 de octubre, se amnlid
nuevamente al 60%, con To cual el cuno se incrementd a 1.200'000.000

de sucres. Con el fin de incentivar la exnortacion de nroductos no
tradicionales, con Penulacidn NG 1.128 de 18 de marzo de 1981, se incre
mentd el cuno de redescuentos nara el FNPFY al 60% del canital nanado v
fondo de reserva lenal de 1la Cornoracidon Financiera Macional

(S/. 200'000.000}. A través de Tas medidas antes mencionadas, el Ban-
co Central nuso a disnosicion de la Cornoracidn Financiera Macional,
anroximadamente 900 millones de sucres adicionales, nara todas sus one-
raciones. Ademds se suairid oue el BEDE conceda a la CFM un crédito,

a mediano nlazo, de 500 millones de sucres, nara aue canitalice al
FOPEX. Mediante Resolucion de la Junta Monetaria N2 JIM-Q50-MFF, de 18
de marzo, se incrementd en 250 millones de sucres ei cuno alohal de re-
descuentos nara el "fondo nesauero" del Mecanismo de Fondos Financieros,
en consideracidon a aue la actividad de la nesca fue afectada seriamente
nor la elevacion de nrecios en los comhustihles. En la Peaqulacion N2
1.23-81 de 29 de abril, se estabhlecid aue Tas instituciones narticinan-
tes de Tos recursos de 1os nréstamos de BIRF 1644-S v 1776-S, nodrén,

a su vez, conceder nréstamos nara atender nlanes de inversidon nara Tos

nrovectos de desarrollo urhano de ~uavaocuil y rural de Tunaurahua, pbre-
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via Ta suscripcion de los resnectivos "Convenios Subsidiarios" con el
Banco Central. Para el efecto, se fijaron tasas de interés y comisio -

vy tasas de redescuento en el Banco

v

nes, aue cobraron Tos marticinantes,

Central, para estas operaciones.

Mediante Requlacion M2 1.136, de 29 de abril de 1981, se consideran
dentro de los redescuentos del mecanismo de Fondos Financieros a los re
cursos provenientes de los nréstamos 1644-EC v 1776-EC, convenios entre
el fRobierno y el BIRF. La Junta Monetaria, mediante Pesolucion N2
JM-057-RIA de 15 de Mayo autorizd al Banco Central del Ecuador para que
establezca una 1inea especial de redescuento, por 850 millones de su -
cres, destinada a financier las necesidades de canital de oneraciones
de la industria azucarera, durante la zafra del afio agricola 1981. En
la Resolucion se reglamenta, ademds, Tos créditos v redescuentos de es-
ta Tinea especial, en cuanto a plazos, tasas de interés, tasas de redes
cuento y permanencia en cartera de los documentos originales en estos
créditos. Esta linea esnecial no se considera para el establecimiento
de cupos. Con el fin de cuantificar el crédito del Mecanismo de Fondos
Financieros provenientes de recursos pronios de los bancos nrivados o
de 1a emision y colocacidn de Bonos de Desarrollo, mediante Requlacién
N2 1.138 de 15 de mayo de 1981, se excluye de la cartera de la Seccidn
Comercial de los Bancos Privados las oneraciones relacionadas con: el
Mecanismo de Fondos Financieros, la emision de Bonos de Fomento, el Fon

do de Promocidn nara la Peauefia Industria y Artesania (FOPINAR).

Por requlacidn N2 1148-81 de 24 de Junio, La Junta Monetaria codificd
las normas y nrocedmientos aprobados nara el mecanismo de Fondos Finan-

cieros. En ella se establecen cupos maximos de redescuentos de Fondos
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Financieros, con recursos de emision nara las diferentes instituciones
bancarias y financieras del nais. Se sefiala la facultad del Banco Cen-
tral nara redescontar, dentro de este mecanismo, 1os documentos aue se
originen en orogramas especiales de crédito, dirigido v sunervisado,
destinados a proyectos anronecuarios y agroindustriales intearados, in-
cluyendo los cultivos de camardn v otras eshecies hioacudticas, fiijando
nara el efecto los cupos para estas operaciones y nara los distintos in
termediarios financieros; y se estinula aue en Tos nréstamos al sector
agropecuario y nara otros programas de Fondos Financieros, los bancos

e instituciones financieras nodrdn redescontar, sin necesidad de autori

zacion especial, ciertos porcentajes de dichos cunos maximos.

Mediante Regulacidon N2 1.162 de 21 de octubre de 1981, se amnlid al 25%
del canital pagado y reserva legal de Ta Seccidn Comercial de los Ban -
cos Privados, el cupo de redescuentos comunes comerciales. Con Reaula-
cion N2 1.169-81 de 29 de Diciembre de 1981, la Junta Monetaria, de
conformidad con el Art. 63, Titeral b) de la Ley de Ré&gimen Monetario,
determind que Ta actividad de Ta construccidn pase a ser considerada
como industria de transformacién nara efectos de la concesidn de crédi-
tos. En tal virtud, el Banco Central del Ecuador nuede redescontar a
los bancos aue operan en el nais, documentos de crédito aue se oriainen

en esta actividad econdmica.

Se consideran sujetos de crédito nara los fines nrevistos en la mencio-
nada Regulacidn, las personas naturales o juridicas que se dediauen di
rectamente a 1a actividad de 1a construccion, calificadas como tales

por Ta respectiva Camara de la Construccion.
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ANTICIPO SOBRE FUTURAS EXPORTACIONES.- Con el fin de estimular Tas ex-
nortaciones nacionales de productos tradicionales v no tradicionales en
vista del deterioro del Sector Externo, se redujo la tasa de interés a-
nual, de 6 a 4 nor ciento, en las operaciones aue realiza el Banco Cen-
tral con narticulares {con el aval de las instituciones financieras),
para anticinos de futuras exportaciones; con Regulacion N= 1.126 de 18
de Marzo de 1981, se modificd la tasa de interés, de 8 a 6 nor ciento,
para 1as operaciones activas que realiza la Corporacidn Financiera Na-
cional, a través del FOPEX; vy, se redujo la tasa de redescuento del

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

TASA DE INTERES.- Habiendo considerado la Junta Monetaria conveniente
revisar el sistema de tasas de interés y comisiones, nara oneraciones
activas v pasivas del sistema bancario y financiero, a objeto de fomen-
tar mayor captacion de ahorro, con Regulacidon N2 1.123 de 18 de marzo
de 1981, fijd nuevos tipos de interés nara las oneraciones activas v
nasivas de los bancos, compafifas financieras, Banco Ecuatoriano de la
Vivienda y Asociaciones Mutualistas; y, con Reaulacion N2 1.129, reaijus
td Tas comisiones bancarfas y financieras en funcidn de los nlazos de
Tos nréstamos. Los norcentajes de comisiones mdximas aue los bancos y
comnafiias financieras nodran cobrar en la concesidn de nréstamos desti-
nados al sector agropecuario, minero, nesauero, industrial y turistico,
se fijo en 1% anual para aouellos cuvo plazo original fuere de 4 hasta
7 afos: vy en 2% nara los demds de 7 afios. Para los préstamos hinoteca-
rios de amortizacion qradual, con emision de cédulas o bonos de naran-
tia general, cuyo plazo fuere de mds de 3 v hasta 7 afios, se fiid el

2.5% anual de comisidn v; para los de mas de 7 afios, el 3.5% anual.
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Las Asociaciones Mutualistas de Aherro v frédito nara la Vivienda, co-
hraron el 1% anual, en nréstamos con nlazos de 3 afios hasta 10 afps, v
2% anual, nara Tos de nréstamos con nlazos de 3 affos hasta 10 afps, v

2% anual, nara los de mds de 10 afos.

La Junta Monetaria mediante Peaulacion N2 1.135 de 1lro. de abril de
1981, incluyo al Banco Nacional de Fomento, en lo dishuesto en la Renu-
lacion M2 1.123 relativa a las tasas de interés. Por Peaulacidn N2
1.157 de 5 de anosto de 1981, la Junta Monetaria facultd mara aue el ti
no maximo de interés convencional nueda exceder del 12% anual, sdlo en
la concesidn de nréstamos externos, nor narte de instituciones financie
ras directamente a través de los bancos o comnafifas financieras del
nais, a nersonas naturales o juridicas domiciliadas en el nais, cuando
en los resnectivos documentos se huhiere fijado una tasa de interés oue
no exceda en 2 puntos a la tasa LIBNP o PRIME, v cuando nor Tas fluctua
ciones del mercado internacional, é&sta sohrenase al 12% anual. Esta fa
cultad rige nara todos los nréstamos externos, aue se registren en el

Banco fentral del Ecuador.

NPERACINNES DE MEPCADN ABIERPTO.- La Junta Monetaria, considerando aue

la negociacidn de los honos de estabilizacidn monetaria no habia loara-
do contraer el circulante, en los volimenes deseados, autorizdo a la fe-
rencia del Banco emisor nara aue fije nuevos nrecios nara estos bonos,

hasta el nivel corresnondiente a un rendimiento neto maximo del 14% a -
nual, y, nara aue emita bonos de estahilizacidn monetaria, a un afo nla
zo, en condiciones de rentabilidad que estahlecerd la misma Rerencia fe

neral.



A nartir del sequndo semestre, el Banco Central del Ecuador, en razdn
de la situacion de Tiquidez aue se nresentd en la economia, restrinnid
Ta negociacidn de bonos de estabilizacidon monetaria y acentaciones ban-
carias: lo que influvd nara aue no neaocie los bonos de fomento, aue
tenia en su cartera, cuyvo saldo al 31 de diciembre, fué de 1.354 millo-

nes de sucres.

DEPOSITNS PREVINS PARA IMPNPTACINMES.- Con el fin de restrinair las

importaciones, esnecialmente de bienes suntuarios, antes aue contraer
Ta Tiquidez en Ta economia, se fijaron nuevos norcentajes de dendsitos
nrevios sobre el valor CIF de las mercaderias a imnortarse, 1os mismos

ague se detallan a continuacion.

LISTA SERMENTN NEPNSTTN
PDEVTN
I B 15%
II en compensacion o trueque 20%
IT en neneral 50%

Con iqual nrondsito se modifico el nlazo de nermanencia del dendsito
nrevio en el Banco Central, de 180 a 270 dias, nara las imnortaciones
de Lista II, excentuandose las que se realice en comnensacidn o trueaue
Mediante Penulacion N2 1.151 de 23 de julio, se excentfia del reauisito
de dendsito nrevio a las imnortaciones de material didactico, cue rea-
licen los estahlecimientos educacionales niblicos y nrivados. Se exo-
neraron del dendsito a las imnortaciones oue realiza el ~ohierno Macio-

nal, las Entidades del Sector Plhlico v Entidades nrivadas con finali -
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dad social o nihlica, siemnre aue corresnondan a mercaderias clasifi-
cadas en Lista I Seqmento b}, en caso contrario, dehen obtener autori-
zacion de la Junta Monetaria. Por otro lado, se nrohibid neaociar el
comnrobante de depdsito nrevio; sin emharqo, el imnortador nodria ce -
derTo en nropiedad o qarantia a los hancos e instituciones financie -
ras controlados nor la Sunerintendencia de Bancos. La Junta Monetaria,
ademas, reglamentd las oneraciones nasivas del Sistema Financiero Ecua-
toriano, determinando que el pasivo, en moneda extranijera, de la sec -
cién comercial de Tas instituciones hancarias nrivadas, no nodra exce-
derse de 12 veces el canital nagade y fondo de reserva leanal de dicha
seccion; dentro de ese 1imite, se establecieron otros cunos nara el fi-
nanciamiento de importaciones y de oneraciones de fianzas y avales, has
ta nor 7 veces y 5 veces el canital nanado v fondo de reserva lenal,

respectivamente.

Para el Banco Macional de Fomento, se establecid el cuno de 60% de su

capital pagado y fondo de reserva lenal, nara las cartas de crédito de
imnortaciones y las operaciones de fianza v avales, en moneda extranie-
ra. A la Corporacioh Financiera Macional se le asiqnd un cuno de 100%
de su canital nagado v fondo de reserva leqal, nara créditos documenta-

rios de importacion y, de 150%, nara fianzas y avales.

A las compafiias financieras nrivadas se les concedid un cuno de 450%,
para fianzas v avales, en moneda extranijera, y 350% nara créditos docu-
mentarios de imnortacidn. Se determiné aue el incremento en los cunos
de los diferentes mecanismos de crédito del Banco Emisor, aue resulten
de un aumento del capital de los hancos v comnafiias financieras, debe

ser distribuido en un lanso de tres meses, en cuotas mensuales iauales.
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Prohibi6, Ta Jdunta Monetaria, la neaociacidn, con nacto de recomnra, de
cualauier titulo-valor emitido, a una tasa sunerior al 12% de interés

anual, nor Tos bancos y otras instituciones financieras autorizadas; v,
1imitd Ta neqgociacidén de titulos-valores, con nacto de recomnra, al 15%

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

A fin de democratizar el crédito bancario, la Junta Monetaria, estahie-
cid6 aue, hasta el Iro. de abril de 1982, nor 1o menos el 15% de la car-
tera por vencer y vencida, con exclusidn de aauellas cuentas que cons -
tan en la misma Pequlacidn, debe ser destinado a la concesidn de nrésta
mos a denositarios cuvo endeudamiento total en una banco, no exceda de

25 veces el salario minimo vital.

Autorizd al Banco Central nara que ahra una linea de redescuento a la
Cornoracion Financiera MNacional, nor 200 millones de sucres, a 90 dias,

nara que importe cemento.

BASE MONETARIA.~ La base monetaria, aue constituve el dinero nrimario

del Banco Central, tiene dos fuentes de oriqen:

1) La monetizacién externa, aue se mide nor los camhios en la Peserva
Monetaria Internacional; fué contractiva en 1931, va aue el saldo de
la reserva, al 31 de diciembre de 1981, disminuyd el 7.341 millones
de sucres, con relacion al reqistrado al 31 de diciemhre de 1980.

2) La monetizacidn interna, aue se establece a hase de los camhios en
el crédito interno neto concedido nor el Banco Central; en el nerio-
do diciembre 1980-diciembre 1981, tuvo un incremento de 9.512 millo-

nes de sucres. Asi la creacidn neta de dinero nrimario {aue se tra-
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duce en camhios en los saldos de la Emisidn Monetaria), fué de 2.171 mi

1lones de sucres.

La evolucidn de Ta monetizacién de orinen internc v externo asi como la
creacion neta de dinero nrimario, en el neriodo 1979-1981, se nresenta

en el siquiente cuadro:

DINERD PRIMARI(

MilTones de Sucres

Nic./78 Nic./79 Nic. /80

Dic./79 Nic./80 Nic. /81
Monetizacion oriaen interno + 1,349 - 2.486 + 9.512
Monetizacidon origen externo + 747 + 5.640 - 7.341
Creacion neta dinero pbrimario + 2.096 + 3.154 + 2.171

En 1981, Ta monetizacion de oriaen interno neutralizé en aran rarte, la
desmonetizacion de origen externo, a través de incremento aue hubo en
el crédito neto destinado al sector nrivade bancario, a los particula-
res (nor medio de Tas acentaciones bancarias v oneraciones suinéneris)
v, a las financieras nrivadas; el crédito neto al sector niblico, dismi

nuyo.

MEDIO CIRCULAMTE.- En 1981 Ta 0Oferta Monetaria 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 reqistrados en iqual mes de Tos afos

1979 y 1980 {(17.0 v 28.0 nor ciento, resnectivamente).
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MILLOMES DE SUCRES Y PORCENTAJES

Nic/79 Creci- Dic/80 Creci- Dic/81 Creci-

miento miento miento
Anual Anual Mual
% % %
Esnecies Monetarias
en circulacidn 12.095 20.7 14.884 23.1 16.907 13.6
Dendsitos 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

ET menor crecimiento del medio circulante, en 1981 es consecuencia tan-
to de Ta desmonetizacidn de orinen externo, como de una menor exnansion
secundaria de dinero, resultante de la disminucion de los dendsitos del
niblico en la banca, aue provocd, adicionaimente una reduccién del mul-
tinlicador del dinero, aue de 2.77 en diciembre de 1980, haid a 2.72 en

diciembre de 1981.

B. Caracteristicas de la Politica Monetaria

Es conveniente iniciar el andlisis desde finales de los a%os 60,

cuando el Ecuador inicia un modelo de crecimiento sustentado funda-
mentaimente a través de una industrializacion mucho mas dinamica de la
aue tenia hasta esos momentos. Se dieron los nrimeros nasos de esta
Politica de industrializacion habiéndose establecido las nrimeras le -
ves de fomento industrial y con ello se iniciaba el rroceso de creci -

miento a través de un modelo de sustitucion de imnortaciones. En Tlos
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afios 60, este modelo fue bastante débil, sin haber mostrado indicios de
tener consistencia; es a finales de la década de los sesenta aue se nro
duce el primer gran nroblema de la economia ecuatoriana como consecuen-
cia de Ta devaluacion del sucre de S/. 18,00 a S/. 25,00 cue renresenta
el 40% de devaluacidon. A aué se debe este nroblema? Debido a aue el
modelo de crecimiento aue se estaba aplicando, se sustentaba fundamen -
talmente en la produccidon de hienes nara el consumo interno v no hahia
considerado la necesidad de imnulsar las exnortaciones, a través de las
cuales se nueda financiar la balanza de naqos, es decir se nueden ohte-
ner divisas que nermitan realizar las transacciones normales con el ex-
terior. Esta devaluacion del afio de 1970, nrodujo trastornos econdmi -
cos y sociales bastante profundos y el Pais tardd anroximadamente dos

afios para noder recunerarse.

Es en el afio de 1972 aue se inicia la fase de exnlotacidn y exnortacidn
del petrdleo y con ello la balanza de pagos comenzd a ohtener recursos
sustancialmente suneriores aue nermitan una consolidacién del modelo de
sustitucion de importaciones aue se hahia iniciado en la década de los
afios sesenta. Es cuando el petrdleo se constituye reaimente en el mo -
tor que nermite profundizar el modelo de sustitucion de imnortaciones.
Recordemos aue en el afio 1972 el nrecio del barril de netrdleo era de
dos délares v aue en 1974 alcanzd a doce dbélares nor barril, To aue ge-
nera el ingreso al nais de una sustancial cantidad de divisas aue ner-
mite financiar toda la imnortacidén de bienes, de maauinaria v de eauino

para fortalecer mas al sector industrial.

El modelo de industrializacidn aue siquid el Ecuador, acusdé una sequnda

crisis en 1975, cuando Tas exportaciones netroleras va no ahastecian
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las imnortaciones aue el nais demandaha v se nroduce un dehilitamiento
muy fuerte en el sector externo, aue obliga a tomar medidas restricti -
vas de Tas importaciones. Se nrohibe la imnortacidn de un conjunto de
bienes, se crean Tos depdsitos nrevios, se establecen los recargos aran
celarios y una serie de medidas colaterales aue To inico aue buscaron
fue frenar las imnortaciones aue en ese momento nerturhaban al sector
externo de la economia, nero en la practica no se tomd ninauna medida
de sustento nara el fomento a las exnortaciones. Se sunera la crisis
de 1975 y a partir del afio 1976, se inicia una nueva forma de financia-
miento de la balanza comercial; el Pais comienza a contratar créditos
externos de una manera mucho mds amnlia nara financiar ohras de desarro
1To. Entonces 1o gue no alcanzaban a ahastecer las divisas nrovenien -
tes de las exnortaciones nara cubrir la demanda de imnortaciones, se lo

hace a través del endeudamiento externo.

En 1976-1977 se empieza a financiar la halanza de naqos, mediante el ar
bitrio del endeudamiento externo. En 1979 habria sobrevenido una nueva
crisis en el sector externo de la economia ecuatoriana, de no mediar un
aumento sustantivo en los precios de exportacidn del petrdleo ecuatoria
no, al haber pasado de los 16 dblares nor harril aue se tenfa hasta
1979, a mas de Tos 30 délares nor harril, siendo recursos adicionales
aue vinieron a paliar, al menos transitoriamente, el problema del sec -
tor externo. Es decir, en base a este incremento en los nrecios de ex-
portacidn del netrdleo se financid nuevamente la halanza de nanos. En
1980 continiia este mejoramiento de los nrecios de exnortacidon de netro-

Teo v tenemos un afio mas o menos estable en el sector externo.

Por 1o tanto, estdbamos basados fundamentalmente en Ta exnortacidn del
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crudo de netrdleo, v esto noraue dentro de Ta nolitica econdmica, o de
un asnecto de ella, se hahia omitido medidas realmente sionificativas
nara impulsar las exnortaciones no netroleras. Existieron alaunos ins
trumentos nara fomentar estas exnortaciones, nero en Ta nractica se
mostraron muv déhiles nara consequir ese nrondsito, tal es el caso de
los Certificados de Abono Tributario, aue no son otra cosa aue un Suh-
sidio a las exnortaciones. Pero el Pais no tuvo una Politica consisten
te de nromocidn de Tas exnortaciones, esa es una de las limitaciones

fundamentales de nuestro modelo de crecimiento.

En 1981 se nresentan los nrimeros sintomas de dehilitamiento del merca-
do netrolero mundial v se incornora un nuevo elemento aue distorciona
el sector externo de la economia ecuatoriana, aue es el aaravamiento
del desorden monetario internacional. Los mercados financieros interna
cionales, en 1981, no tienen direccidn, trabaian desordenadamente, se
incrementan las tasas de interés de manera sustantiva oue suneran el
20% de interés anual y esto tamhién afecta a la balanza de nados poroue

hahiamos contraido una considerahle deuda externa aue imnlicd el nano

de intereses muv altos en ese afo.

Las Ultimas cifras de aue se disnone demuestran, por ejemnlo oueen 1979
se nanaron nor intereses de deuda externa nihlica v nrivada
321'000.000,00 de ddolares anroximadamente, mientras aue en 1981 se na-
garon 805 millones de délares. 0O sea aue, en anenas dos afos, hav un
incremento en el naao de los intereses nor deuda externa de mas de 500
millones de dbolares, y la diferencia entre los afios 80-81 es de 300 mi-
Tlones de ddlares, To cual demuestra aue el desorden financiero interna
cional v Ta situacion de Ta economia mundial, también afectaron v siduen

afectando al Ecuador. E1 modelo de crecimiento de Ta economia ecuatoriana,
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el desorden financiero internacional v la crisis del mercado netrolero,

han debilitado sustanciaimente el sector externo y consecuentemente

han crado nrobTemas a la economia nacional.

Esta es, en breve sintesis, la evolucién de la economia ecuatoriana,
asi vemos cOmo no se nromovid las exnortaciones: en otros tiemnos, cuan
do ha existido crisis, siemnre han aiustado el sector externo de la e-
conomia mediante la restriccidn de imnortaciones y no a través de la

promocidn de exportaciones.

Recordemos nuevamente la década de Tos setenta; desnués de Ta devalua -
cion ocurrida en 1970, veremos aue se estahlecieron imnuestos a alaunos
nroductos de exnortacion. En efecto, como la devaluacion fué tan fuer-
te {40%), se establecieron imnuestos a la exportacion de hananao, de
café, de cacao, pero conforme transcurrian los a%os se fueron eliminan-
do esos impuestos v en cierto momento va no solo aue se eliminaron los
impuestos, sino aue se comenzd a subsidiar las exnortaciones, To cual
demuestra aue nor no adoptar una nolitica cambiaria mucho mds consisten
te, mucho mds conveniente, se buscd otro tino de arbitrios, muy déhiles
por cierto, nara tratar de nromover las exnortaciones. En sintesis, ha
habido muy poca ayuda, muy nocos incentivos nara nromover las exnorta -
ciones. Las (1timas medidas adontadas nor la Junta Monetaria buscan
precisamente correqir este probTema y orientar al nais hacia un modelo
de crecimiento mds eauilibrado entre sus diferentes sectores entre el
sector industrial, el de exnortacion y el aaricola fundamentalmente,

ave estubo descuidado.

Si analizamos tres indicadores, se nodria demostrar graficamente como
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el modelo de crecimiento de sustitucidn de imnortaciones no funciond

conforme a otros afos.

En el neriodo 1972-1978, la nroduccidn nacional crecid a un nromedio
de 9.5 nor ciento v los tres (1timos afos, es decir 1979-1980 v 1981,

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

Mientras creciamos al 9.5 nor ciento, las exnortaciones en el neriodo
1972-1981 crecieron solamente al 4.7% anual; mientras tanto las imnor-
tacjones, en este mismo neriodo, crecian al 10.5%, es decir al doble de
1o aque crecieron las exnortaciones v mds alto de 1o aue crecid la nro -
duccién nacional; entonces, tenia aue nroducirse una hrecha entre exnor
taciones e imnortaciones con el consiquiente debilitamiento del sector
externo de la economia. S$i de este andalisis excluimos el a%o 1972, en
aue se incornord la exnortacién de netrdleo, veremos aue de 1973 a 1981,
en volumen no hay un incremento de exnortaciones: 1o aue nroduce es un
incremento en el nrecio de Tas exnortaciones, esnecialmente en Tas del
netroleo; nero el volumen de nroduccidn exnortahle no hav un incremento:
pero en volumen de imnortacidn de bienes y servicios nracticamente se
dunlica. Lo aue demuestra aue dentro de este modelo no hahia una ver-
dadera nromocidn de exnortaciones v esa es Ja razon fundamental nara
aue la Junta Monetaria se hava visto ohlicada a tomar Tas Gltimas medi-
das aue son de conocimiento nihlico. llna de las reaulaciones de la
Junta Monetaria, tiene como objetivo fundamental, tratar de anorvechar
Ta situacion de recesion mundial oue existe en estos momentos; nues -
tros imnortadores pueden conseauir mejores formas de naao de los nro -
ductos que requiere el nais tanto pnara la industria como nara el comer-
cio. Como hay una recesidn mundial, hay una coyuntura favorahle na-
ra el nais v hay aue tratar de anrovecharla. Por otro Tado, los nro-

veedores de bienes del exterior tienen una disnosicion favorahle nara
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acentar cualouier forma de nage, ya aue sus ventas iqualmente se encuen
tran restringidas. ¢&Por aué esta forma de nago? Se establecid esta
forma de naqo, debido a que tenemos problemas en el sector externo de
la economia v el debilitamiento de nuestra reserva monetaria, lo aue ha
hecho aue apelemos al sector importador para aue avude al nais a conse-
quir mejores condiciones de nanos de los nroductos aue se comnran en el
exterior, con 1o aue se aliviaria en cierta forma el problema del sec -
tor externo de nuestra economia, 1o que coadyuvaria a evitar un drenaie
de divisas, ya que practicamente el 50% de todas las imnortaciones se
estaban haciendo con formas de nago a la vista, lo que nroduce un nerma
nente drenaje de divisas. Por ejemplo en el caso de importaciches de
bienes de capital, de maauinaria v bienes nara la industria, aue se na-
aan al exterior casi al contado, lo cual eauivaldria a nretender finan-
ciar una emnresa con créditos de corto nlazo, cuando se debe financiar
con capital y con créditos de largo plazo. A1 igual que el Pais tiene
oue tratar de comprar los bienes de capital a Tos nlazos mds larqgos no-
sibles v esa es la razon fundamental nor la cual se ha estahlecido esta

regulacion.

C. Instrumentos de Ta Politica Monetaria

Al respecto, debo estahlecer las necesidades y nroblemas vinculados
con la aplicacidon selectiva de la politica monetaria, de acuerdo
con las metas de desarrollo, cuedando de manifiesto dos enfoaues distin
tos entre si: 1la politica de desarrollo aue consiste en estahlecer di-
ferencias entre distintos sectores, anoyando en forma decidida algqunos

de ellos, Tos aue poseen un nanel fundamental en las transformaciones

previstas en Tos nlanos; y en cambio relegando a una segunda nrioridad
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otras areas de la economia de menor importancia nara alcanzar los obje-
tivos nersequidos nor Ta nolitica de desarrollo. Por tanto, nara cue
la politica monetaria pueda realizar una contribucidén efectiva al Toqro
de las metas de los planes, deberia anlicarse en forma selectiva, de
modo tal aue nermitiese este anovo diferenciado a distintas actividades
econdmicas. No siempre es facil la anlicacidn discriminada de la Poli-
tica monetaria. En particular los exnertos'con mavor exneriencia en
nrogramacion y nolitica monetaria manifiestan su acuerdo con la necesi-
dad de estabTecer un uso selectivo de los inétrumentos de esta nolitica,
indican al mismo tiemno aue, en la nractica, se nresentan en este senti
do dificultades importantes. La principal fuente de estos nroblemas se
encuentra en el hecho de que el crédito reauerido con un determinado
nrondsito puede, en una u otra forma, ser desnlazado hacia fines dife -
rentes; una emnresa que produce varios tinos de bienes, alaunos de los
cuales pueden ser muy importantes para el desarrollo y otros menos, dis
nondra de una masa de recursos financieros pronios y nrestados, aue no-
drd desnlazar indistintamente de una actividad a otra. Es dificil nara
una entidad bancaria asequrar aue el uso aue se hace de 105 recursos

nrestados es el mas adecuado a las metas de desarrollo.

Y, ademds, es dificil nara el Banco Central asequrar aue, en el otorga-
miento del crédito, Tos hancos -ennparticular los nrivados- actien exac-
tamente de acuerdo con ciertos criterios selectivos fijados centralmen-
te. Por otra parte, no debe olvidarse cue, el drea de anlicacidon de la
politica monetaria estd limitada de tal forma aue escanan a ella imnor-
tantes masas de recursos; esto agreaa una nueva dificultad nara canali
zar la totalidad de los recursos financieros de la economia sealin deter

minados criterios o metas de desarrollo. Por lo tanto, seria noco rea-
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Tista sunoner aue es nosible aplicar en forma minuciosa todas las o -
rientaciones de una politica de desarrollo para todos v cada uno de los
sectores econdmicos exnlicitamente considerados en la misma. E1 merca-
do debe desesmnefiar un napel significativo en la asianacidén de recursos
a amnlios sectores de Ta economia donde la imnortancia de fiiar metas
nlanificadas nosea tan esencial, v donde a su vez las dificultades nrac
ticas de persequir dichas metas nuedan ser mayores. Por otra narte,
tamnoco narece adecuado dejar aue toda seleccidn la realice el mercado
vy el conjunto de instituciones monetariasy financieras nrivadas, nues
si se nresta en forma nredominante al mas solvente o al aue tiene mavor
facilidad de acceso a la banca, determinados objetivos fundamentales de

desarrollo auedaran sistematicamente nosterqados.

Dadas las caracteristicas de la realidad latinoamericana, el arado de
efectividad con que se anlican los nlanes en la nroaramacidn nacional
es relativamente imnortante nara determinados sectores y nroyectos es -
tratéaicos; en cambio es mas limitado nara muchos otros asnectos v sec-
tores de la economia. Para los primeros, se pueden definir ciertas o-
rientaciones aue corresnonde anlicar nara efectuar, con el detalle ne-
;esario, una consideracion individual nor el sector o nrovecto. En
cambio, para el sequndo arunc de sectores, (nicamente cabe realizar una
consideracidon mas alobal y una anlicacidon mas indirecta de las orienta-
ciones de desarrollo aue surjan de Tos nlanes. Las decisiones de inver
tir, amnliar o no las nlantas, establecer nuevas nlantas, nroducir en
determinadas cantidades v calijdades, etc. auedaran, en el sequndo tino
de sectores, sujetas, en gran medida a la voluntad de los arunos nriva-

dos correspondientes; el mercado desemnefia un panel imnortante con rela
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¢ion a una gama muy amniia de bienes donde el austo del usuario, la va-
riedad de diferenciacion, la calidad y onortunidad con aue se satisface
la demanda, juegan un papel muy importante. Gran narte de Tos bienes
de consumo, una considerable nronorcidn de Tos intermedios, aunnue en
menor medida que los nrimeros, v aln cierta narte de los bines de cani-
tal, podria situarse en este caso. Aqui narece dificil nensar oue una
decisidon centralizada pueda constituir una forma eficaz de opberar; en
la realidad, aunque en ciertos casos se sefiala exnlicitamente el comnor
tamiento futuro de estos sectores, posible o deseable, el arado de anli
cacion de las orientaciones de dichos nlanes nara estos sectores ha si-
do mucho menor que el correshondiente a Tos sectores estratéqicos antes

mencionados.

Para conciliar amhos sectores, el de las necesidades vy el de Tas difi -
cultades practicas, es conveniente tratar Tlos distintos sectores de Ta
economia con un grado de esnecificidad y detalle diferentes, senin la
importancia asignada al sector con respecto a las metas de la nolitica
de desarrollo trazada, y sealin sean las nosibilidades concretas de anli
car una nolitica monetaria especifica nara el sector o nara cada una de

las unidades nroductivas que lo integran.

Un primer caso seria el de los sectores, aaui denominados estratégicos,
sobre los cuales se centraria la atencién. Se trataria de eleqir un nd
mero relativamente reducido de sectores de imnortancia canital nara el
desarrollo -de ahi el nomhre de estratégicos- v aue tamhién permitiesen
comprobar la utilizacidn dada al crédito recihido. Este control nuede

realizarse norque son nocas las unidades nroductivas aue intearan el
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sector, o también noraue existe una institucion que tiene la nosihili-

dad de canalizar los fondos hacia el destino deseado.

E1 conjunto de estos sectores estratégicos deberia tener una imnortan-
cia cualitativa suficiente como para noder ofrecer una fisonomia adecua

da al conjunto de la nolitica y del nlan de desarrollo.

Un segundo aruno nodria estar constituido nor sectores a los cuales, si
hien tienen una prioridad mayor aue la del nromedio qeneral no se Tes
atribuye tanta fmnortancia como nara merecer ser considerados como es-
tratégicos; también puede ocurrir que ellos no tenaan nosihlidades con
cretas de actuar en forma tan discriminada, se tratard de sectores
cualitativamente mds amplios, tanto nor Ta cantidad de unidades nroduc-
tivas como por el monto total de recursos oue utilizan y nor su signifi
cado relativo dentro de l1a economia. Acui la anlicacidén de nolitica
econdmica mds indirecta que en relacidn al nrimer aruno; se trataria

de persequir determinadas orientaciones discriminadas, nero fundamental
mente s6lo a través de medidas mas convencionales de nolitica monetaria,

seqln las nosibilidades normales de uso selectivo de estos instrumentos.

Un tercer caso 1o constituyen Tos sectores aue, por estar Tejos de ser
estratéqicos o nrioritarios, deben ser desalentados noraue no sélo no
integran las actividades regueridas nara cumnlir las metas de nlan, si-
no que aln pueden distraer cantidades anreciables de los escasos recur-
sos disnonihles, compitiendo, de esta menera, con las necesidades emer-
aentes del cumplimiento del nlan. Puede nensarse, en estos casos, en
adoptar medidas esneciales que tiendan a reducir el uso aue nuedan na-

cer de las fuentes de financiamiento.
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Un cuarto arupo de sectores abarcaria el resto de la economia. Aqui
nuede suponerse gue la asignacién de recursos se realiza fundamental-
mente a través del mercado, con alquna influencia de medidas indirec -
tas de politica econdmica tales como las aue pueden realizarse emnlean
do Tos instrumentos normales disponibles, pero sin hacer un esfuerzo
para promoverlos o desalentarlos. Para asequrar el financiamiento de
los sectores estratégicos se anlicarian no s6lo medidas generales, sino
todo el conjunto de requlaciones e instrumentos aue esta drea tenaa a
su disposicidn; en particular, la fijacién directa de montos de crédi-
to o la intervencidn esnecial de determinadas instituciones como for -
mas de concretar esta accion. ET monto a asignar a los sectores estra
tégicos debe establecerse teniendo en cuenta aue Ta nrioridad no debe
entenderse en un sentido absoluto, sino considerando las necesidades

y posibilidades de los demds sectores y de la economia en su conjunto.

E1 estimulo aue se brindard a los sectores estratégicos mediante la ac-
cion en el campo financiero, en modo alquno sianifica que no dehan adon
tarse medidas en otras areas de molitica -cambiaria, fiscal, etc.- nara
fomentar su desarrollo; seria necesario un esfuerzo convergente nara ob
tener el cumplimiento de Tos objetivos del nlan en estos sectores. Es-
te enfogue es importante si se considera la existencia de cierta incer-
tidumbre con respecto a los efectos aue puedan tener distintas medidas.
Como el comportamiento de los agentes econdmicos no se conoce con certe
za, se requiere emplear varios instrumentos simultaneamente para aumen-

tar la posibilidad de éxito en el logro de los obietivos.

En 1o aue resnecta al financiamiento de estos sectores estraténicos,

que solo se asigne su financiamiento total durante el periodo, sino que
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se trate de sequir un itinerario, nara lograr aue los fondos afluvan al
sector en el momento onortuno. Una forma aue ha sido utilizada en o -
tras dreas del mundo para facilitar esta labor de atencidn nreferen -
cial a los sectores dinamicos, v cuva anlicacion nodria considerarse
para el caso de América Latina, consiste en la organizacidén de comités
ad-hoc compuestos por renresentantes oficiales y privados de Tas acti-
vidades productivas comnrometidas y las financieras orientadas hacia
las mismas. La misidon de estos comités seria establecer acuerdos so-
bre la asignacidn de recursos y Tas condiciones en que deheran efec -
tuarse. Un comité mixto para cada sector estratégico, integrado, nor
ejemplo, nor renresentantes de Tas emnresas nroductivas que comnonen

el sector, la autoridad monetaria, el organismo de planficacidn, el Mi-
nisterio de Finanzas, los Bancos mas imnortantes y los sindicatos, pner-
mitirian garantizar una asignacion adecuada de fondos nara el cumnli -
miento de las metas que se consideran esenciales, pues intervendrian
los principales agentes aue tienen resnonsabilidad y conocimiento mas
directo de los nroblemas de financiamiento de las actividades corrien-
tes y de inversidn; y también nueden ellos juzgar las noshilidades aue
poseen la previsidon de recursos financieros para tales actividades, ad-

quiriendo al mismo tiempo el compromiso de cumplir los acuerdos adopta-

dos.

Con respecto a los sectores nrioritarios aue no alcanzan el cardcter
de estratégicos, vy para los cuales ya se sefiald que nodria anlicarse
una politica discriminada aunque mas generalmente, también se puede nen
sar en la posibilidad de considerar la solucion de sus problemas de fi-

nanciamiento mediante la discusion mixta de entes vinculados a estas ac
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tividades, oficiales y nrivados, pero mediante directivas mas aenera-
les que en el caso anterior, aunaue sin descuidar la nreocunacién nor
asequrar 10s recursos hecesarios, ademias de la sunervision aue debera
efectuarse para nrocurar oue estas medidas de nolitica se cumnlan y no
se desvien los recursos hacia actividades suntuarias o simnlemente me-
nos prioritarias. La formacidn de comités mixtos como Tos va sefala -
dos constituye, por sunuesto, Onicamente un ejemnlo de Tas distintas
formas que puede adontar un mecanismo que sirva para establecer contac
tos efectivos con los sectores productivos nrivados. Seqin las nosibi
lidades existentes en cada nais, el organismo aue nudiera Tlegar a
crearse tendria esencialmente funciones de consulta o intervendria en

forma mas directa en el manejo de la Politca Motaria.

Los cuatro grunos de sectores considerados se sitdan, a su vez en el
marco qeneral de un nlan operativo anual, con el obhjeto de examinar
los nroblemas de comnatibilidad qlobal de las metas de desarrollo co -
rresnondientes a estos distintos sectores con el funcionamiento normal
de toda la economia y con Tos obietivos de estabilidad fijados para el
conjunto. Si el andlisis 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 economia,
o el nosible fracaso de Tas metas de estabilidad fijadas, se nodria re
considerar cada uno de estos distintos objetivos, para Toqrar un nlan-
teamiento satisfactorio nara los asmectos nrincinales. En esta forma,
Tos sectores de la economia no considerados estratégicos ni priorita -
rios deberian lograr sus recursos en el mercado monterio y financiero,
nero se aseqguraria aue , nor To menos en forma qlobal, fuera factible

que obtuvieran la masa de recursos aue necesitan nara de manera nomal
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con su funcionamiento y con la exnansidn aue generalmente debe tener.
Se subraya, el andlisis de las necesidades financieras de cada sector
estratéqico no deberia concentrarse sdlo en el mismo, sino aue ademds
deben investigarse los requerimientos financieros de las industrias aue
le nronorcionan insumos o emplean sus nroductos v cuya exnansion parale
la es necesaria. Si se supone, nor ejemnlo, aue el ohjetivo consiste
en estimular el crecimiento de Ta industria siderlraica, nuede nensar-
se en aquellos casos en que sea necesario dar facilidades a cierta nar
te de las industrias mecanicas que adauieren nroductos de aauel sector
v cuyo desarrollo constituye, con la siderirgica un coniunto o unidad
de metas, diferenciable dentro de la politica de desarrollo. No se tra
ta, sin embargo, de situar en este conjunto a todos los sectores aue
nroveen insumos o demanda bienes nroducidos nor un sector determinado;
se trata de definir mas hien acuellos que, juntamente con el sector ha-

sico eleqido, constituyen un bloque de metas de desarrollo.

D. La Politica Monetaria y Crediticia

Dentro de las funciones esnecificas destinadas o asinanadas al Banco

Central econtramos Tas siauientes:

1) E1 control de la moneda v del crédito
2) Como Agenta Fiscal (o Banco) del fohierno
3) Bano de Bancos

4) Prestamista de Gltima instancia.

Cabe mencionar que, a diferencia de Tos bancos nrivados, el hanco emi-

sor no persigue recabar utilidades, siendo una institucidn de servicios
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vy su verdadero canital estd renresentado en el de emisidn.

La funcidn bdsica del Banco Central, a través de la Politica Monetaria
y crediticia aue disefa la Junta Monetaria, es la de nrevenir el exceso
o deficiencia de la demanda aareaada, v de nromover un crecimiento eco-
nomico ontimo en términos reales, estabilidad de nrecios v eauilibrio
en ta halanza de nagos. Los monetaristas arqumentan aue el factor nre
dominante en la determinacion de la demanda aqreaada es la cantidad de
dinero a disposicion del nihlico, 1o aue 1leva imniicito el sunuesto de
aue el Banco Central controla totalmente la cantidad de dinero existen-
te en la economfa. Esta es una visidn hastante simnlista del nroceso,
va que, aparte de aue Ta Pelitica Monetaria no puede por si sola contro
lar o estabilizar la economia nues en ésta también incide Ta nolitica
fiscal, la nolitica salarial, etc., esta concencién tiene imnlicaciones
erroneas para una economia como la nuestra. Esto se debe a aue en el
Ecuador, y en otras economias similares a la nuestra, el Banco Central
puede controlar solamente Ta oferta monetaria de origen doméstico y no
Ta oferta monetaria total, la cual denende del arado de apnertura de 1la
economia en cuestion v del resultado del conjunto de sus transacciones

internacionales, es decir del resultado de Ta balanza de nagos.

Lo que esto significa, en pocas nalabras, es aue en economias en las

aue las transacciones internacionales constituyen una wronorcidn no no-
co significativa del producte interno bruto, el resultado de Ta bhatanza
de nagos, va sea este favorable o desfavorable, incide en forma directa

en la creacidn del medio circulante en Ta economia.
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Un supnerdvit de balanza de paaos nrovenientes de un resultado favorable
en Ta balanza comercial, de un influio neto de capitales, o ambos, tie-
ne como efecto un aumento en los medios de nago a disposicién del nlbli
co directamente relacionado con el aumento en la reserva monetaria in -
ternacional. Al contrario, un déficit en la balanza de pagos tiene co-
mo resultado una desmonetizacion de la reserva monetaria, es decir una

reduccidon de los medios de paqos.

Si es que, como se ha dicho, Ta autoridad monetaria no controla la ofer
ta monetaria en su totalidad noraue los cambios aue ocurren en la reser
va monetaria internacional estan fuera de su control, éNué es nrecisa -
mente To que el Banco Central controla en una economia como la nuestra?
Lo que el Banco Central controla es esa parte de la oferta monetaria,

del dinero aue se nroduce, aue se crea, mediante la concesidn del crédi

to bancario.

Si, nor ejemnlo, aumentan Tas divisas por concento de exnortaciones, va
sea debido a que su volumen o su valor unitario aumentd, tendremos un
incremento en la reserva monetaria que incidira directamente en Ta crea
cion del medio circulante. En este caso, al Banco Central no le gueda-
ra otro recurso que emitir dinero, a menos aue nrohiba Tas exportacio -
nes. Lo mismo ocurrira si disminuyen las importaciones o aumentan Tlos
nréstamos externos netos de amortizaciones, tales aumentos en Ta reser-
va monetaria internacional claramente obedecen a factores ajenos a la
voluntad del Banco Central, sin emabargo, éste nuede tratar de compen-
sar cualquier cambio en la reserva monetaria cuyo impacto en la liaui-

dez de la economia no se considerd conveniente.
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Si la reserva aumenta, y aumenta el dinero en cantidades aue el Banco
Central considera inflacionarias, éste tratard, a través de varios de
sus instrumentos de vpolitica monetaria, de reducir esa excesiva lioui-
dez. Podra aumentar el encaije, reducir el cuno de redescuento de los
bancos, vender bonos de estabilizacidn, o noner en efecto cualayjer o-
tra medida ocue tienda a reducir la canacidad de Ta hanca de otornar
préstamos, éste tratara de reducir esa narte del dinero aue tiene ori-
qgen doméstico y es claramente controlable nara comnensar acuel aumento

aue nroviene del exterior v aue no controla.

Mecanismos de Crédito del Banco Central, sohre los cue se fundamenta
el Banco Emisor, nara loarar sus objetivos:

lro.- Encaja Bancario

2do.- C(peraciones de Mercado abierto

3ro.- Amnliacidon de crédito a los Bancos nrivados o a los narticulares,

E1 encaje bancario fue ideado originalmente como qarantia nara los deno
sitantes de aue en cualouier momento estarian en nosihilidad de retirar
sus denbsitos, nero en la actualidad se reconoce aue esta medida es una
medida de control monetario, mediante T1a cual se nuede aumentar o dis -
minuir Ta canacidad aue tienen Tos bancos de aumentar sus activos; en

otras nalabras, mediante Ta variacidn enel encaie se controla la canti-
dad de dendsitos oue los hancos en conjunto nueden crear. lln aumento
en el encaje restringe Ta creacidn de activos nor narte de Tos hancos,

v una disminucidn los incentiva, ndtese oue se ha dicho Tos incentiva

y no los aumenta, ya aue el Banco Central no nuede obligar a oue los re
cursos huestos a disnosicion de los hancos sean efectivamente utiliza -
dos nara exnandir sus créditos. Puede aue lo hagan nero no existe nin-

quna sequridad al resnecto. Asim nor ejemnlo, en anosto de 1979, la
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Junta Monetaria rebaid el encaje hancario sobre los dendsitos moneta -
rios en 2 puntos de porcentaje de 35% a 33%, Tiberande mas de 300 millo
nes de sucres npara aue 1os bancos efectlen préstamos, nero debe estar
claro que los bancos no estaban ni estdn obligados a hacerlo; si los
bancos tienen reservas excesivas (es decir si tienen depdsitos en el
Banco Central nor encima de 1o aue estan oblianados legalmente a mante -
ner en relacion con Tos depGsitos que han cantado) una baja en el enca-
je nroblamente no tendrd el efecto deseado, v aln cuando no existan re-
servas excesivas puede ser aue los bhancos havan adoptado una nolitica
cautelosa, como resultado de Ta cual tamnoco van a exnandir su cartera,
Lo anteriormente manifestado pone en evidencia uno de los nroblemas res
pecto al uso de Ta politca de encaje y de la nolitica monetaria en gene
ral por narte del Banco emisor, v es que, en la practica, la efectivi -
dad de la politica monetaria es asimétrica. Pues si bien puede restrin
7irse la liouidez de los bancos a través de una nolitica de aumentar el
encaje, ya aque esto incide en forma directa en Tas reservas bancarias,
cuando se reduce el encaje se aumenta la liauidez notencial no la 1ioui
dez efectiva del sistema bancario. La politica monetaria expansionista
no tiene la misma efectividad que Ta nolitica monetaria contraccionista.
Es precisamente debido a aue la nolitica monetaria contraccionista, a
través de un alza en el encaje, si es efectiva, aue &sta no es muy reco
mendable, princivalmente por lo drastico de sus efectos a través del
multinlicador bancario. Ademds, si se acostumbra a variar mucho el en-
caje de Tos bancos, éstos estardn en canacidad de predecir estos cam -
bios y de anular o minimizar el efecto de ta nolitica monetaria. La -
mentablemente, en paises como el nuestro en aue tenemos un mercado de
capitales en incipiente estado de desarrollo, otras técnicas de noliti-

ca monetaria aue se utilizan con éxito en economias desarrolladas, no
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pueden utilizarse, v tenemos aue recurrir forzosamente al uso de la va-
riacion en el encaje. En el futuro debemos esnerar aue, a medida aue
nuestra economia se desarrolle, el uso del encaje se vuelva menos fre-

cuente.

Las oneraciones del mercado abierto en el Ecuador se romontan al afio de
1972, constituyendo un mecanismo mediante el cual la comnra o venta de
valores en noder de los Bancos o del niblico nor parte del Banco emisor
aumenta o disminuve las reservas bancarias v, nor ende, la canacidad de
los bancos nara crear depbsitos y generar liouidez. Para aue estas one
racjones sean verdaderamente efectivas, es necesario aue exista un mer-
cado de capnitales bastante amnlio y desarroliado, de suerte aue la par-
ticinacidon por parte del Banco Central no afecte las condiciones de o -
ferta y demanda, vy, en consecuencia, Tos precios de Tos valores fiducia
rios aue se negocian en el mercado, To aue constituye una Timitante na-
ra un nais como el nuesto; nero, indudablemente, las oneraciones de mer
cado abierto son un instrumento muy efectivo nara controlar la Tiauidez
en las economias desarrolladas y en nuestro pais han logrado también el
resultado deseado. Su ventaja sobre otras herramientas de nolitica mo-
netaria es aue, anarte de incentivar el desarrollo del mercado de cani-
tales, constituve la medida de menor resistencia, ya aue no imnlica
compulsion o racionamiento como ocurre, resnectivamente, con la noliti-
ca de encaje o de cunos de redescuentos. Por lo aue tiene ciertas ven-
tajas desde el nunto de vista de la distribucidn del crédito bancario
en comparacion con otras medidas de control monetario, noraue no tiene
impacto agresivo. En nuestro Pais, las operaciones de mercado abierto
se han 1levado a caho a través de la venta de acentaciones bancarias o

de bonos de estabilizacion emitidos nor el Banco Central a corto nlazo:



1, 2, 3, 6 meses, a tasas de interés anuales casi en su mavoria de so-

bre el 11%.

Las noliticas Monetaria Fiscal, como alternativa nara el ajuste de ba-
lanza de pagos, parten del criterio aque relaciona la renta y el gasto
totales de la economia. La idea fundamental es tratar de mantener la
demanda agregada dentro de ciertos limites mediante el uso de instrumen
tos de politica monetaria y fiscal. Estas politicas, entre otras cosas,
afectan el ingreso real y su distribucidn, el nivel de precios y las ta
sas de interés, variables aue inciden en el nivel de importaciones y ex
portaciones de hines v servicios, asi como en Tos flujos de canital, te
niendo como resultado la reduccidn o eliminacidon de los deseauilibrios
de la balanza de nagos. En lo aue se refiere a la nolitica monetaria,
una reduccion de la oferta monetaria encaminada a eTiminar un déficit
de haTanza de pagos, afectard adversamente el jnareso v 1os precios (en
naises aue mantienen noliticas de tino de interés flexihle tamhién se
elevard a corto plazo la tasa de interés). La reduccidn causada en la
demanda agregada tenderd a disminuir el volumen de importaciones y se
incrementaran los excedentes en los precios, propendiendo a eliminar de
este modo el déficit; de haber sido éste nersistente, nodria también qe
nerar efectos contraccionarios o recesivos sobre Ta economia al afectar
negativamente los niveles de inaresos y orecios. E1 caso descrito ante
riormente sugiere la nosibilidad de conflicto en las metas de nolitica
interna con aauellas de cardcter externo, nues el pais en referencia se
veria obligado a deflacionar su economia para controlar el déficit. A
la inversa, nodrian nresentarse nresiones inflacionarias al tratar de
eliminarse un sunerdvit en balanza de nagos a través de una nolitica mo

netaria exnansiva. Es tabién evidente aque cuando Tos objetivos inter -
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nos v/o externos coinciden, va sea aue un nais se encuentre atravesando
un nroceso inflacionario con déficit en su halanza de nagos, una noliti
ca monetaria contraccionaria o exnansionista, resnectivamente, serian

Tas indicadas a fin de tratar de resolver los dos nroblemas en forma si

multanea.
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CAPITULO IIT

A. Politica Fiscal en el Ecuador

E1 papel aue debiera desemnefiar Ta nolitica fiscal en lo aue se re

fiere a su influencia sobre la actividad econdmica es uno de los
principales problemas de economia nolitica. éDeben limitarse los qas-
tos a pronorcionar solucidon a un minimo de necesidades o deben hacerse
de manera aue influyan sobre el nivel de la actividad economica? Debe
aconsejarse un sistema impositivo aue paque los gastos tan sencilla v
directamente como sea posible o debe intentarse controlar Tas fuerzas
inflacionarias y la distribucién de Tlos ingresos? <Debe ocuparse la
politica de emnréstitos v amortizaciones de la deuda niblica solamente
del financiamiento de la deuda del gobierno o debe nrocurar también in-
fluir en Ta corriente de fondos para la inversidn nrivada? He aoui los
problemas tipicos aque es necesario resolver al decidir sobre el grado
en aue a de emplearse la politica fiscal nara influir en las fluctua-

ciones econfmicas.

ET emnleo de Ta nolitica fiscal pnara cerrar cualouier deficiencia aue
deja la empresa privada, ha tenido fuertes defensores en los ahos re -
cientes. Esto se 1lama alqunas veces politica fiscal "Comnensatoria'.
E1 objetivo imnTicito aue se persique es mantener la ocunacidon blena

con precios estables. Esto hace necesario aue el qobierno ejerza nre-
sion inflacionario o deflacionaria seqdn To justifiaue la situacion.

Las "brechas" por cubrirse nueden definirse de diversas maneras. Aaui
se da una internretacion en términos de bienes de consumo y servicios.

Aunque este andlisis se hace en términos de concentos alohales amnlios,



debe hacerse hincanié en la atencion aue debe nrestarse a Tos detalles

al establecer los brogramas de imnuestos y de gastos.

Se necesita una nlanificacidn cuidadosa, nuesto aue las noliticas jus -
tas y econdmicamente eficientes no pueden establecese de la noche a la
mafiana. Deben tomarse en cuenta las necesidades v las diferencias de
cada reqidn. No se pretende ninguna "absorcidon" ni "liberacién" de fon
dos sin distincidn. Cerrando una brecha inflacionaria en el exceso de
Tos gastos de consumo en presnectiva sobre el valor nominal total de
los articulos y servicios aue estaran disnonibles para el consumo a los
precios corrientes del mercado. Si ese excedente no se abosorbe, los
nrecios de Tos articulos y servicios tenderdn a subir, actuando el exce
dente de poder de comnra al mismo tiemno aue los aumentos de los costos
en el sentido de elevar los orecios. ¢Cudl es la causa de aue destaaue

la brecha inflacionaria en primer lugar?

ET excedente de noder de compra aue da Tugar a ella es el resultado de

la liberacidn de fondos de consumo a través de los gastos del gobierno,
no compensada por una absorcion eauivalente de fondos de consumo a tra-
vés de los impuestos y Tos empréstitos. Una vez aue la cantidad de ar-
ticulos de consumo y servicios T1lega a estar determinada, cualauier 1i-
beracion neta de fondos de consumo nor el qobierno contribuve a un alza
inflacionaria de los precios. La brecha inflacionista, de hecho, sur
ge de la Tiberacion neta del gobierno de fondos de consumo. La brecha

inflacionaria y 1a liberacién neta nor el gobierno de fondos de consumo
indican hasta qué grado serd dificil hacer efectivo los precios tone y

el racionamiento. La liberacion neta nor el gohierno de fondos de con-

sumo nuede considerarse como el origen de la nresidn a violar los nre -
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cios tone y a embarcarse en operaciones del "mercade neqro" o de "mer-

cado gris".

ABSORCION DE FONDOS DE CONSUMO.- Con el objeto de tanar la brecha in -
flacionaria, el qobierno debe reducir su liberacidn neta de fondos de
consumo. Esto no significa que el gohierno deba financiar todos Tos
gastos a traves de los imnuestos y asi eauilibrar el oresupuesto. EI
equilibrio del presupuesto es un problema secundario por To aue se re -
fiere a la eliminacidon de la brecha inflacionaria, nuede ser exnansio-
nista y, en condiciones que se acerauen a la ocunacion nlena, tener un
efecto inflacionario. Un estudio de los efectos exnansionistas de un
presupuesto equilibrade debe desviar su atencidn del déficit y encauzar
la hacia el verdadero elemento exnansionista de la nolitica fiscal, o
sea la Tiberacidn neta nor el qobierno de fondos de consumo. AT consi
derar el grado en que Ta politica fiscal contribuve a crear una hrecha
inflacionaria, y el grado en que debe usarse para cerrarla, nos eauivo-
cariamos del todo si concentraramos nuestra atencion en Ta magnitud del
déficit. Lo mas importante es aconsejar un nroorama de imnuestos y dgas
tos que aboserba Tos fondos de consumo (mas bien aue solamente los fon-
dos disponibles para nréstamo} en una cantidad igual a la liberacion de
fondos de consumo hecha a través de los gastos del aobierno. Si con o-
cunacion plena hay una tiberacién neta de fondos de consumo nor el go -
bierno, se abre una brecha inflacionaria v una fuerte alza de Tos nre -
cios. Dado el nivel de gastos aue dictan Tas necesidades nacionales,
las necesidades militares v la disnonibilidad de recursos, la nolitica
fiscal debe tratar de cerrar la brecha inflacionaria resultante tanto
como sea nosible. Esto auiere decir que Tos instrumentos de restric -

cion de la politica fiscal -imnosicidn y emnréstitos- deben idearse
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procurando cerrar la brecha esto es, reducir la liberacion neta de fon-
dos de consumo por narte del gobierno. En otras palabras, los imnues -
tos vy el empréstito deben absorber los fondos de consumo mds bien aue

simplemente los fondos disponihles nara préstamo.

EFECTO MULTIPLICADOR DESCENDENTE.- E1 efecto restrictivo y antinflacio
nario de tales imnuestos y empréstitos no estd lTimitado a Ta absorcidn
inicial de fondos de consumo. Asi como Ta liberacidon de fondos de con-
sumo tiene un efecto multinlicador ascendente ademds del impacto exnan-
sivo inicial, la absorcidon de fondos de consumo tiene un efecto multi -
plicador descendente, ademds del imnacto restrictivo inicial. EI dine-
ro gue se ha desviado hacia el Tesoro v no se qasta en el consumo no
crea ingreso v, nor lo tanto, no se gasta en consumo otra vez. Puesto
gue el nivel de gastos v, por tanto, el imnacto notencial inflacionario
se presenta generalmente en tiempo de guerra, Ta nolitica fiscal en ta-
Tes condiciones deberia ocuaprse mas del multinlicador descendente, aue
se pone en operacidn a través de impuestos y empréstitos aue oueden mo-
dificarse a voluntad, que del multinlicador ascendente oue resulta de
los gastos dados. E1 problema es crear un multinlicador descendente
tan grande como sea posible a través de Tos impuestos vy los emoréstitos
para comnensar, en la medida de 1o hacedero, 1a tendencia ascendente
del efecto multinlicador de Tos gastos. Puesto aue la brecha inflacio-
naria surge de la Tiberacidn neta de fondos de consumo del aohierno, el
objetivo de la politica fiscal en condiciones inflacionarias debiera
ser reducir a cero, o a menos de cero, la liberacidn neta nor el aobier
no de fondos de consumo. Es inevitable la conclusion de aque en tales
condiciones debe adontarse generalmente una nolitica de fuertes imnues-

tos al consumo v de comparas de bonos nor los consumidores.
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CERRANDO UNA BRECHA DEFLACIONARIA.- Surge frecuentemente el nroblema
de mantener el ingreso nacional en un nivel suficientemente alto para
sostener la ocunacidon plena. Si todo el ingreso nacional lo gastaran
otra vez Tlos particulares y las emnresas, el inareso se mantendrfa auto
maticamente igual. Sin embargo, existe la nosibilidad de oue no todo
el ingreso sea gastado de nuevo nor los individuos v Tas empresas, y
de que se abra una brecha deflacionaria aue debe cerrar la nolitica
fiscal. ET oue esta brecha se desarrolle depende de la maanitud de los
gastos de los consumidores v de las onortunidades aue haya de efectuar
inversiones privadas. La primera probablemente sea grande, pero nueden
surgir alqunas dificultades con resnecto a lo Gitimo. Pueden no apare-
cer las grandes industrias nuevas que exijan mucho eaquipo de canital.
De aqui aue cuando menos sea nosible aue el volumen de inversidn priva-
da resulte menor aue la cantidad de ingreso no gastado en el consumo.
El ingreso nacional disminuirda entonces, a menos aue el gobierno resti-
tuya la direncia mediante una 1iberacidn sustancial de fondos de consu-
mo. E1 pago de Ta deuda plblica aue se hizo durante Ta querra tendra
este efecto en cierta medida, v el resto tendrd aue nrovenir de qastos
gubernamentales continuos. En suma, es probable aue deban hacerse con-
siderables gastos por parte del gobierno durante ciertos neriodos si a
de mantenerse el ingreso nacional en un alto nivel. é&Sianifica esto

que debe subir la deuda nlblica?

E1 estudio del eauilibrio del presunuesto seflala Ta nosibilidad de obte
ner un efecto multinlicador relativamente grande con un déficit relati-
vamente peauefio; 0 aln de eliminar el déficit nor comnleto. ET temor,

aunaue infundado, de las consecuencias de una deuda niablica siemnre
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creciente nuede desalentar un nivel de castos nlblicos suficiente nara
mantener el ingreso nacional en un alto nivel. Pero el reconocimiento
del hecho de aue el efecto expansionista sobre el ingreso nacional pue-
da obtenerse con un presupuesto eauilibrado o, cuando menos, con un dé
ficit relativamente neauefio, puede hacer mias facil aue el aobierno em-
prenda cualquier politica de gastos que sea necesaria. Si se abre una
brecha deflacionaria, es mds importante mantener el nivel de gastos
aue eaquilibrar el vresupuesto, y si debe elegirse entre lod dos, debe
escogerse la primera de las noliticas mencionadas. Pero esto no ouie-
re decir que tengamos necesariamente que eleair entre Tas dos. Pode -
mos tener un alto nivel de gastos v un presupuesto equilibrado y toda-
via tener un déficit expansionista importante de Ta nolitica fiscal,

suficiente para cerrar la brecha deflacionaria.

Nunca podrd insistirse demasiado en que, cuando hay aue cerrar una
brecha deflacionaria, la politica de eaquilibrar el presunuesto es ade-

cuada solamente si se satisfacen ciertas condiciones especiales:

1) E1 ingreso nacional debe ser alto cuando se adonta tal nolitica

2) Los gastos plblicos deben mantenerse en un alto nivel, vy,

3) La estructura impositiva debe ser tal que recaiga tan poco como sea
posible sobre el consumo nrivade y la inversion a nesar del alto

nivel de imnuestos.

Respecto a la primera condicidn, si se nermite que el ingreso nacional
descienda, entonces debe adoptarse un vrograma de gastos con déficit
para elevar el nivel del inareso nacional. Todo intento de elevar el

ingreso nacional a partir de un bajo nivel, por medio de un bresupues-
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to equilibrado, nuede retardar la recuneracidn innecesariamente, nues-
to aue Tos altos imnuestos, combinados con exnectativas desfavorables,
nueden tener un efecto mortal sobre el consumo v Ta inversidn nrivada.
Bajo 1a segunda condicidén, un presupuesto eauilibrado con un nivel de
gastos insuficiente para cerrar la brecha deflacionaria no provocaria

sino un descenso del ingreso.

En cuante a la tercera condicién, hay aue recordar que la nolitica fis
cal debe ser tal que se traduzca en una liberacion neta de fondos de
consumo si a de sentirse cualquier efecto exnansionista y a de tanar-

se Ja brecha.

MODIFICACION DE LA ESTRUCTURA IMPOSITIVA.- La naturaleza nrecisa de
la estructura impositiva necesaria para salvar una brecha deflaciona -
ria dependerd de la maqnitud de la misma v del estimulo aue hava nara
consumir e inveritr. Contrariamente a Ta nolitica discal en condicio-
nes inflacionarias, la estructura imnositiva en condiciones de defla -
cion debe interferir tan poco como sea nosible con el consumo y Ta in-
versidn privados. Esto sugiere que debe elevarse las exenciones del
imnuesto sobre la renta v reducir las tasas de imnuestos sobre los aru
pos mas bajos y medios. No es nrobable aue la hrecha deflacionaria
sea jamds tan grande aue 1o oue quede de la estructura imnositiva des-
pués de las modificaciones anteriores no nueda nroducir suficentes in-
garescs para pagar los gastos aue se reauieran nara tanar la hrecha.
l.os imnuestos absorveran nrincinalmente fondos disnonibles nara nrésta
mos, mientras que Tos gastos Tiberarén princinalmente fondos de consu-
mo, de tal modo ague habra una liberacidn neta nara cerrar Ta brecha.

La absorcidn de fondos de crédito es muy nrobable aue interfiera con
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el estimulo a invertir y asi abrira aun mids la brecha aue si sucediera
de otro modo. Pero si se narte de un alto nivel de ingreso nacional,
el gobierno no tiene por aqué temer los efectos desfavorables que Tos
impuestos nuedan tener sobre Ta inversidn en bienes de capital, de nro
duccion v de consumo. Con tal aue el aobierno actlie onortunamente en
su politica de gastos, esto es, antes de aue el innreso tenga la onor-
tunidad de bajar, Tas exnectativas de los consumidores e inversionis -
tas seran elevadas y los impuestos tenderan poco a reducir la cantidad
de consumo o inversion aue se efectlia. St el sistema bancario es ade-
cuado, el financiamiento del consumo y la inversidn se facilitardn me-
diante el financiamiento de ventas a plazos, la compra de valores in -
dustriales y la extension de préstamos a corto nalzo nor los bancos.
En una u otra forma tiene que cerrarse la brecha deflacionaria si se
auiere evitar una baja del inareso nacional. Para avudar a cerrarla,
el qgobierno debe cuidar de aue su Tiheracidn de fondos de consumo a
través de sus gastos v el pago de la deuda sea mds arade aue su ahsor-
cion de fondos de consumo a tavés de Tos imnuestos y los empréstitos.
Para imnedir cualauier descenso del inareso nacional, la nolitica fis-
cal debe tener como objetivo hacer aue Ta liheracion neta nor el qgo -
bierno de fondos de consumo sea iqual a ta brecha deflacionaria. Esto
hace necesario aue el gobierno gaste, nero si emnezamos con un alto ni
vel de ingresos nacionales, es Probab]e aue e] aohierno nueda cubrir
la brecha deflacionaria sin recurrir a un orograma de gastos deficita-

rios.

B. Caracteristicas de la Politica Fiscal

En el campo de Ta nolitica fiscal se ha mantenido el criterio salu-
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dable de estabilidad financiera, ya aue Ta sola adoncion de medidas de
politica monetaria vy cambiaria no permitirian resolver los nroblemas
del exceso de liauidez nor el aue atraviesa Ta economia ecuatoriana,
si iban acomnafiadas de medidas de tino fiscal, debiendo considerar la
importancia que tiene para el mantenimiento de una estabilidad finan -
ciera, no solamente el eouilibrio presubuestario fiscal, sino la tasa

de aumento de los gastos del gobierno y del sector niblico.

Es evidente que se necesita de un financiamiento de tino no inflaciona
rio nara el presupuesto fiscal, nero el eauilibrio de pnresunuesto en
este sentido, no es suficiente si Tas metas a que anunta el aasto ni -
blico son demasiado ambiciosas, y representan incrementos considera -
bles sobre el afio anterior. Por lo cue se recomendd la revisidn ex -
haustiva de los aastos del presupuesto fiscal a nivel de partida de
programa, a fin de que se eliminen aquellas obras cuyos estudios aln
no se hahian efectuado. Por otra narte, los inaresos nrovenientes del
petrdoleo han tenido incidencia preponderante en Ta economia ecuatoria-
na, ya en las divisas, va en los ingresos fiscales, ya en los inaresos
descentralizados, va en la Tiguidez de 1a economia y consiquientemente
en el nivel qgeneral de nrecios y salarios. ET1 fisco ha narticinado en
los ingresos totales del netroleo en alrededor del 24%. Esta nartici
pacion fue del orden del 50% en los dos primeros afios. A partir del
afto de 1974 Ta participacidn baja, poraue se cred, en 1973, el Fondo
Nacional de Desarrollo (FONADE), como institucidn indenendiente del
Presunuesto Fiscal; empieza a percibir inaresos en el afio de 1974, ne-
ro hasta ese entonces existian alrededor de 25 instituciones nartici -
nantes de los inaresos provenientes del petrdleo, entre Tas aue mencio

namos como mavores beneficiarias, el Fisco, cuvo destinatario es el
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Presunuesto del Estado, las Fuerzas Armadas, INECEL y, en mejor nronor

cidon que estas tres, todas las universidades del Pais.

Uno de Tos tremendos errores cometidos fue el de Ta disnersion de Tos
ingresos netroleros. Si bien se tratd de impedir su fracmentacion al
canalizarlos a través de FONADE, esta huena intencion no se cumnlié
dentro de los objetivos nronuestos, pues dicho Fondo se constituvd en
una caja de emeraencia a la aue habia oue recurrir para solucionar to-
do gasto. Luego, a la disnersion de estos inaresos se unird el exce-
sivo incremento de qastos administrativos v burocraticos. Los rubros
de mayor contribucidn fueron Tos relativos al imnuesto a Ta renta so-
bre las utilidades de Tas comnafiias netroleras v el de las exnortacio-
nes. Las regalias prdcticamente fueron absorhidas nor las Fuerzas Ar-
madas e INECEL, To aue sunone un destino nara gastos esnecificos; el
primero, en armamento, gastos de defensa nacional y otros similares

y el sequndo, en desarrollo de la infraestructura elétrica. Los inare
sos netroleros también representaron nara el nais nuevas nosibilidades
de desarrollo. Acuellos inaresos aeneraron un incremento muy crecido
en el Producto Interno Bruto que, en el afio de 1974, 1leqgd a ser del
orden del 17%. En la balanza comercial el netrdleo crudo v sus deriva
dos, iaualmente, han tenido notoria incidencia. Su narticinacidn nor -
centual ha variado en Tos diez afios. Fue del 47.8% en 1973; 17ead al
57.5% en 1975; haid al 41.1% en 1978 pero nuevamente crecid y fue del
orden del 51% en 1979, esto {1timo debido al alza de los nrecios del

crudo en el mercado internacional.

Nunca antes se habia producido alao similar a 1o sucedido en 1974, con

respecto a los inqresos del fisco y de las exnortaciones. En efecto,
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de las resoluciones asumidad nor la OPEP, en octubre de 1973, el netro-
teo, que 1o cotizdbamos para nuestras exportaciones e imnuestos a un
precio de referencia de 3.68 délares por barril, salta a 13.90 ddlares
por barril, es decir 3.8 veces mas. Los ingresos del petrdleo aue en
1973 fueron de 2.804 millones de sucres, se elevan en 1974, en cuatro
veces mas 0 sea a Ja suma de 10.885 millones de sucres. ET presunuesto
del Estado que en 1973 se habia cerrado con asignacion efectiva de
8.570 millones de sucres, se incrementa a una asignacién codificada de
16.177 millones de sucres, con un aumento de un ciento nor ciento. Es
to nos permite colegir que si los gastos corrientes y bhurocrdticos del
Estado se hubieran mantenido en el nivel que estaban en el mes de di -
ciembre de 1973, desde 1974 se podria haber destinado el excedente de
los inaresos netroleros a obras de desarrollo, asunto aue s6l1o en el
afio de 1974 habria representado Ta suma de 8.000 millones de sucres,

es decir una cantidad similar a la del presupuestos de 1973.

Lamentahlemente Tos gastos administrativos y burocrdticos abosorhieron
una cuantiosa parte de estos nuevos ingresos. E1 FONADE, entidad crea
da con el proposito de afrontar Tos gastos derivados de obras de desa-
rrollo, absorbido alauna suma apreciable de este excendente, aunaue mu-
chos de sus ingresos sirvieron para atender los gastos bpresupuestarios
corrientes. OQuizd hemos desperdiciado una buena onortunidad v auién

sabe si el Ecuador vuelva a repetir suerte jgual, devenida de un recur

so natural de gran valor econémico, por sus miltinles usos.

Debido al auge econdmico asi como 1os pocos planes de inversidn aue se
adoptaron en aquella época determinaron auela tasa de inflacién se in-

crementara rapidamente, del 18% en diciembre de 1973, al 23% en aaosto
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de 1974, Iquaimente, Ta existencia de divisas, en abundancia relativa,
11evé a proqresivos incrementos de las importaciones, a tal nunto aue

en 1975 nuevamente iniciariamos un régimen de déficits de nuestra ha -
lanza comercial aue, hasta 1974 y nor dos afios de la era petrolera, ha

hia sido suneravitaria.

Esta situacidn determind que, en sentiembre de 1975, el Aohierno de Ro
driquez Lara expidiera nuevos imnuestos a la imnoracién aue habrian de
mantenerse hasta la presente fecha. Se habrian comnrometido todos los
nuevos recursos y faltaban otros adicionales nara cuhrir Tos abultados
egresos sefialados en los presunuestos. En el Pais se habia nroducido

una fiebre nor gastar, nues el buen ejemplo provenia del sector ofi -

cial, va oue nronto se verian inundadas las calles de nuestras ciuda-
des de toda clase de vehiculos v nara todos Tos nustos ybolsillos. Las
casas comerciales se vieron abarrotadas de articulos de diversa natura
leza y calidad; joyas imnortadas, Ticores de todas Tas marcas, articu-
los diversos de fantasia, se habia perdido Ta cabeza, 1o aue nos Tlevd
a un régimen de consumo indebido para un nafs como el nuestro con mu -

chas 1imitaciones.

La corruncidn administrativa crecid a la par aue el excesivo gasto ni-
blico, estimandose que el costo de las ohras niblicas se encarece en
un 10% exclusivamente en razon del tramite administrativo deshonesto
en perjuicio del Pais y en beneficio de guienes toman "ciertas decisio
nes o elaboran determinados informes favorables". Siendo una de Tas
mayores lacras aue tiene el pueblo ecuatoriano, nor lo To aue se trata

de extirparla de nuestro medio.
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DEUNA INTERNA Y EXTERNA.- En relacidn con este tema, se nuede estahle-
cer que, para el afio 1971 1a deuda niblica interna se cerrd en la suma
de 261 millones de dolares, siendo la énoca petrolera a nartir de 1972,
aue significo un notable incremento de Ta deuda oficial. En el brimer
afio de exnlotacidn del netrdleo, la deuda concluvd en Ta cifra de 344
millones de délaes, en 1975 1legamos al orden de 548 millones de ddla-
res, en 1978 se 1legd al orden de Tos 2.357 millones de dolares, y con
el plan de desarrollo del Presidente Roldds, a fines de 1979, la deuda
pblica externa alcanza la suma de los 4.000 millones de délares, es
decir casi cinco veces de lo renresentaba, a esa misma &noca, nuestra
reserva monteria internacional neta y dos veces el monto total de Tas
exnortaciones de 1979, En lo tocante al endeudamiento niblico interno
la situacion desmejord en los afos de Ta década de los setenta. Al i-
nicio de ésta, el fisco habia asumido una deuda interna neta del orden
de Tos 900 millones de sucres, contdndose con las emisiones de honos,
créditos y anticipos efectuados por el Banco Central al Gobierno. En
1978, el crédito interno 1lega a 3.091 millones de sucres vy representa
el 15% del total de los ingresos brutos del Gobierno. Por otro lado,
el endeudamiento de FONADE, en el mismo afio de 1978, es de 5.835 millo
nes de sucres, suma equivalente a dos veces la del total de 1os inare-

sos de esta institucion en dicho afo.

A fin de contener la carrera de endeudamiento agresivo, el aobierno mi
litar, a finales de 1976, exnidid un decreto segln el cual el crédito
externo s6lo podia ser contratado para financiar aastos de hienes y
servicios importados y en ninglin caso para aquellos oue deban satisfa-

cer en moneda nacional. Esta medida T1imitaba el endeudamiento externo
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para sustituilo con crédito interno nroveniente del ahorro nacional.
Lamentablemente esta sana medida ha sido derocada nor el aohiernc aue
asumio el mando en Agosto de 1979, nues es de temer aue esto facilite
1a indiscriminada contratacidn de crédito externo y para toda clase
de aastos, 1o cual comnrometeria la reserva monetaria internacional

mas allg de nuestras nosibilidades.

ET desarrollo de las actividades econémicas fue nroducto también del
aporte de una nueva clase emnresarial, en Ta década de los sesenta y
aue impulsd la economia nacional en Ta época petrolera. Desde lueqo,
grandes fortunas surgieron de esta circunstancia, mas ello hav aue re-
conocerlo como nremio al esfuerzo de quienes estubieron al frente de

emnresas de todo tamafio y naturaleza con los riesqos aue ello imnlica.

Las exportaciones gue en 1970 fueron de 202 millones de ddlares se du-
nlicaron en 1979, para alcanzar lacifra de 2.043 millones de dolares.

De esta Gltima cifra, 1.050 millones de ddlares corresnondieron a ex -
portaciones de petrdleo y sus derivados, el resto a Tos productos tra-
dicionales y manufacturedos. Los nrecios de Tos nroductos agronecua -
rios de exnorﬁacién 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 1a tonelada del banano se vendia en el mer

cado internacional a un precio sunerior en tres veces al de 1978.

Las exnortaciones de Tos nroductos nesaueros se elevaron de 6.8 millo-
nes de délares a 120 millones de déTares, excluido el petrdleo; toda -
via siguen siendo obredominantes las exnortaciones de los tres nroduc -

tos tradicionales de exnortacién, cacao, café, bhanano, nues a fines de
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Ta década, tales ventas renresentaron anroximadamente el 75% de las to-

tales.

Las imnortaciones con permisos concedidos nor el Banco Central, asi mis
mo, crecieron e 242 millones de doélares en 1970 a Ta suma del.985 millo
nes de délares en 1979. La reserva monetaria internacional neta en do-
lares colizados a 25 sucres, se elevd de 1.380 millones de sucres en
1970 a 15.773 millones de sucres en 1979, eauivalente a 630 millones de
dolares, es decir para cubrir 3.7 meses de imnortaciones. E1 volumen
de las oneraciones totales de crédito de 4.890 millones de sucres en
1970 nasd a ser 8 veces mayor en 1979, o sea aue se elevd a 24.305 mi-
1lones de sucres. Asi mismo, el medio circulante se elevd en casi sie

te veces, nues 1lead a 35.000 miltlones de sucres en 1979.

Se iniciaron activamente las oneraciones bursatiles de Tas Bolsas de
Valores, las mismas aue durante 1979 realizaron transacciones nor 9.148
millones de sucres. E1 crecimiento urhanistico se advierte nor todos
los cuatro constados: altos edificios en las ciudades de Ouito v Gua-
yaauil, las aue cuentan con numerosos barrios, vehiculos en una canti-
dad diez veces mayor aue la de 1970, avenidas v naraues en nlmero mavor
aue antes. En fin, el Pais ha crecido, nero no ha Toarado el desarro-

110 social v econdmico, aue se esnera sea 1o mas nronto.

DISTRIBUCINN DE LOS INGRESOS.- La inadecuada distribucion del inareso

ha permitido un cierto arado de marainalidad v también de miseria. Por
ejemplo, en los estratos de bajos inaresos, el 17% de Ta pnoblacidn ner-
cibe apenas el 2.5% del inareso nacional, asunto verdaderamente injusto,

como aue el promedio general de América Latina es del 4.0%; en los es -
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tratos medios el 78% de 1a noblacion pnercibe el 72.5% del ingreso na -
cional, cifra aue es superior a la del nromedio latinoamericano oue es
del 67%; v en el de altos ingresos el 5% de Ta poblacién recibe el

24.9% del ingreso nacional.

Esta situacidn es dramatica, por lo aue es necesario dar un serio im -
pulso a las acciones destinadas a incorporar a los menos amnarados, es
decir a los desamparados. Pueden servir direrentes medios de accion

como una tributacion efectiva que traslade los recursos de las nerso -

nas de altos inaresos en favor de las de bajos inaresos.

Programas de reforma agraria y colonizacibén aue generen produccidn e
ingresos al campesino; creacion de centros de trabajo de personas mar-

ginadas.

SALARIOS

E1 aumento de salarios minimos adontado por Ta H. Camara Nacional de
Representantes, en Octubre de 1979, no ha sido sufiente. Por otro Ta-
do, Ta medida no ha 1legado realmente a los mas necesitados aue perma-
necen muchas veces en el desempleo total o en el desemnleo disfrazado.
Efectivamente de la noblacion econdmicamente activa, alrededor del 5%
permanece desocupada y cerca del 11% se encuentra en una desocupacion
disfrazada o semiocupada. A esto se une oue apenas 650.000 nersonas
estdn incorporatad a los beneficios del Sequro Social, To cual sianifi
ca menos de la cuarta parte de la poblacidn econdmicamente activa, aue

apenas alcanza el 7.8% de la nobhlacidn total.
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PRNODUCTIVIDAD

E. nivel de productividad sigue siendo uno de los mds bajos de América
Latina, ya que el nuestro es del 07%, mientras aquél es del 1.2%. Asi
mismo, el consumo de energia eléctrica en el firuvbo Andino tiene un nro
medio de 585 kilowatios hora, mientras que 327 kilowatios hora es del
Ecuador. Iqualmente, nuestro consumo de cemento es de 128 kilos nor

habitante y el promedio del Grupo Andino ilega a 152 kilos nor habitan

te.

E1 comercio exterior ecuatoriano sigue siendo dependiente de Ta estruc
tura tradicional, pues si excluimos el netrdleo y sus derivados Ta ex-
portacidn de productos agricolas tradicionales (Banano, cacao, café y

azlicar y sus derivados) representa el 77.2% del total de las exnorta -
ciones; con el petrdleo incluido, esta cifra es del 37.67asohre el to-
tal. E1 petrdleo, especialmente en el (1timo a%ho de la década de Tos

setenta, qgracias al aumento de los precios en el mercado internacional,
representa el 51.3% del total de Tas exnortaciones. Los productos in-
dustrializados, como los farmacelticos, conservas de nescado, electro-

domésticos y metales, anenas sianifican el 4.6% del total exnortado.

Las importaciones nos demuestran una dependencia muy dificil de sune -
rarla a corto nlazo, ya aue la mayoria de éstas se dirige a materias
primas, maquinarias y eauino nara el sector industrial, dehido al mode
To de desarrollo manufacturero que tiende a sustituir imnortaciones
sin que exista una obligacidon conulsoria de aue se nrocure una inteara

cion con mavoria de componenetes nacionales.
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Es necesario anotar la situacidn favorable a nuestro comercio exterior
por el aumento de precios en el mercado internacional de todos Tos nro
ductos tradicionales de exportacidn, pero particularmente del banano,
cacao y café. Asi mismo del petrdleo. Esto ha permitido, por ejem -
plo, en 1979, mantener una relacion unitaria positiva de precios de
exportacion/importacion. Con referencia a los nrecios de 1975, mien -
trag los precios unitarios de nuestras exvortaciones, en nromedio, son
de 193.50 délares por kilo, Tos de importacion alcanzan a 146 ddlares
por kilo. ET comercio exterior sique teniendo importancia nredominan
te en la composicidn de los ingresos del Presunuesto del Estado. En
1979 sobre el total de ingresos de 23.072 millones de sucres, los in-
aresos del comercio exterior fueron del orden del 36.8% se si excluyen
las rentas por exportaciones netroleras, los ingresos por ese concepto

suben al 43.5%.

E1 presunuesto del Estado de 1980 es del orden de 49.830 millones de
sucres, v seain declaraciones del Ministro 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 aue, asi mis
mo por declaraciones de los personeros del Gobierno, alcanza a cerca

de Tos 4.000 millones de sucres.

En el afio de 1979, la inflacidn estaba nor el orden cercano a 11% a-
nual, segin el Instituto Nacional de Estadisticas, con el siguiente in
dice: a mayo de 1980, nara vivienda el 1.5% mensual, para indumenta -
ria el 3.8% mensual; y para alimentacion y hehidas el 0.6% mensual,

con un promedio general total del 1.9% mensual, 0 sea una proyeccidn

anual del 22.8%, con relacidn a los nrecios promedio de 1965. A esto



- 76 -

hay que afiadir la alta propensidon al consumo de nuestra sociedad aue es
del orden del 75% sunerior a la andina cuyo nromedio es del 70%, lo que

no permite un mayor volumen del ahorro hacia la inversion.

Entre los aspectos ague hay aue anotar como comnlejos estd el del incre-
mento del consumo de gasolina y demds conbustibles, lo que reducira

nuestras exportaciones de petrdleo.

La agricultura no ha podido responder a los reauerimientos de la deman-
da y se han incrementado los volimenes de importacion de alimentos como

trigo, cebada, aceites y arasas, al igual que Teche en nolvo.

La industria, si bien ha crecido, todavia no ha logrado términos de ca-
lidad y competencia adecuados, excepto en algunos casos, 1o que afecta
al consumidor y por ende a la economia que, a la Targa, podria soportar
un aparato productivo ineficiente, altamente orotegido. MNo se ejerce
un eficiente control de calidad en ninguna de las entidadades del sec-
tor pliblico, falta una verdadera mistica para emnrender en esta qes -

tion aue es de importancia para el desarrollo del Pais.

La integracidn andina, en cuanto a sus objetivos, ciertamente nromiso-
rios, tropieza cada dia con obstdculos de orden practico aue anulan to
das las buenas intenciones e incluso tornan frdagiles los proyectos aue
contempla el mercado andino ampliado. Falta decisidon de actuar en
funcidn de los comnromisos adauiridos. La tecnoloaia ecuatoriana se
halla todavia muy incipiente, ya aue no ha merecido la atencidn del
sector niblico y privado como debia hacerse, 10 aue es de esnerar aue

muy pronto se lTe dé imoulso con la preparacion de técnicos que se es-
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pecialicen en el exterior y se importe maquinaria sofisticada nara el

auge de esta tecnologia.

C. . Estructura de la Politica Fiscal

En relacion con este tema, es menester establecer aue los instru -
mentos individuales de la Politica Fiscal, como son: aqastos, im -
puestos, emnréstitos y nado de ladeuda pihlica, han sido sometidos a un

analisis muy minucioso nor parte de los economistas.

ET tedrico del principio del multinlicador, ha estudiado los efectos
de los gastos piblicos, y el esnecialista en impuestos ha creado una
Titeratura enorme acerca de cada detalle de los nroblemas de los efec-

tos y la incidencia.

La politica de empréstitos y el pago de la deuda han recibido tanta
atencidn como los elementos anteriores, aln cuando existe también una

Titeratura sustancial sobre este tema.

A pesar de que los diversos instrumentos de Ta politica fiscal han si-
do estudiados cuidadosamente, a la teoria de l1a nolitica -Fiseal como

un todo le falta integracidn.

La terminologia y la preocupacién de los teéricos de Tos impuestos, no
han sido tas mismas que en Tos tedricos del multiplicador, mientras
aue el experto en empréstitos y en el pago de Ta deuda piblica se ha o

cupade de asuntos monetarios y de canital aue s6lo han recibido una
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atencidn pasajera de parte de otros expmertos. Esto ha traido como re-
sultado el aue sea muy dificil reveer los resultados de los imnuestos,
de los empréstitos y del pago de 1a deuda piblica, al querer determi -
nar Tas consecuencias de cualauier nivel de qastos nihlicos. En vez
de ser una parte integral del analisis, estos efectos frecuentemente
toman la forma poco satisfacotira de "modificaciones" o "salvedades™.
E1 objetivo inmediato es estudiar cada uno de Tos instrumentos de noli
tica fiscal sobre alguna base comparable y Tuego construir un cuadro
general del impacto fiscal como un todo. AT 1levar a caho este andli
sis, es necesario, nrimeramente, tener en cuenta nor senarado cada

uno de los elementos de Tas finanzas nlblicas, a nesarde cueel obietivo
sea inteagrar el nroblema. En sequndo lugar, es menester estudiar Tos
efectos de Tos impeustos aisladamente, sin tomar en cuenta el gasto

de Tos fondos recaudados; y estudiar los efectos del agasto nor si mis
mo, sin tomar en cuenta los diversos métodos usados para obtener di -
chos fondos. Un nrocedimiento semeiante se sique al estudiar los e -
fectos de los emnréstitos qubernamentales y de la amortizacidon de la
deuda niblica. En cada caso se considera los mismos tinos de efectos
generales. La imnresion de dinero nuevo tiene efectos econdmicos sdlo
en la medida en que se gaste, y nor lo tanto, ese factor no se conside
ra separadamente. La creacidn de crédito para financiar aastos nihli-
cos forma narte del problema de los empréstitos, en este caso, tenien-
do como prestamista el sistema hancario. Como nosotros aueremos ver
en aué forma la politica fiscal afecta el consumo, 1a inversidn y el
ingreso nacional como un todo, debemos considerar la medida en aue ca-
da uno de los instrumentos de nolitica fiscal, produce un imnacto en
1a oferta global de fondos disnonibles nara el consumo v la medida en

que afecta a la cantidad de fondos destinado al crédito. ET impacto
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sobre Tos fondos destinados al consumo sirve como un punto de nartida
para- el estudio de los efectos subsecuentes sohre Tos aastos de consu-
mo y el impacto sobre Tos fondos destinados al crédito sirve como par-

tida para el estudio de Tos efectos subsecuentes sobre la inversidn.

RASTOS.~ ET1 gobierno, a través de los gastos, libera fondos destina -
dos tanto al consumo como al crédito. En su mayor narte se liberan
fondos destinados al consumo, como en el caso de los gastos administra
tivos, de socorro, de obras piblicas, la mayor parte de los castos del
programa de la defensa nacional. Por medio de sus compras de bienes v
servicios, el gobierno transfiere directamente fondos de consumo a Tos
negocios y a los individuos. Los gastos niblicos asociados con las ac
tividades crediticias aumentan Ta cantidad de Tos fondos destinados al
crédito, y, por To tanto, tienden a aumentar la disnonibilidad de cani
tal y a facilitar las condiciones en que los narticulares deben obte -
ner crédito. ET efecto de esto depende de la naturaleza del incentivo
a invertir y de las nosibilidades de obtener fondos de otras fuentes,
por ejemplo, de los bancos. Por otro lado, la comnra directa de bie -
nes y servicios por el gobierno, significa oue aumenta Ta cantidad de
fondos disponbles nara el consumo de la comunidad. Por lo tanto, node
mos Tlevar a nuestro estudio posterior las dos cateqgorias de gastos qu
bernamentales: 1los aue suponen una 1iberacidn de fondos de consumo vy

los que entrafian la liberacidn de fondos destinados al crédito.

IMPUESTOS.- Cuando hahlamos de Tas recaudaciones impositivas nos en -
contramos frente a una ahsorcidn de fondos por el gohierno; y en este
caso debemos considerar aue los fondos utilizados nueden ser de dos ti

pos. En cierta medida, el vproceso de imposicion transfiere a la teso-
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ria fondos aue en otra forma habrian sido qastados en hienes de consu-
mo. Esto es verdad en cierto qrado en el caso de Tos imnuestos sohre
las ventas v el imnuesto sobre los inaresos de 1o0s arunos de bajos in-
qgresos. Pero el imnacto de ciertos imnuestos sobre los ahorros, oue
nodrian haber aumentado Ta cantidad disponible de fondos para el crédi
to. Estas dos partes de la imnosicidn 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 sd
To un efecto indirecto que onera a través de la disnonibilidad de cani
tal ofrecido por los receptores individuales de inaresos. Como resul-
tado de este tipo de imposicidon, las condiciones en que se nuede conse
quir préstamos para inversiones privadas se hacen menos favorables de

1o aue hueran sido en otra forma.

Cuando el crédito bancario estd Tibremente disponible, los efectos res
trictivos que surgen de la absorcidn de fondos destinados al crédito a
través de la imposicidn, pueden ser de muy poca imnortancia. La imno-
sicidn, pues, supone una absorcion de fondos destinados al consumo y

una absorcidn destinados al crédito.

EMPRESTITOS.- Cuando analizamos el problema de los emnréstitos quber-
namentales, nos encontramos con un caso mas de absorcién de fondos nor
el gobierno. Podria anarecer que, nuesto aue el dinero es obhtenido en
préstamo, los fondos afectados deben necesariamente ser destinados al
crédito. Pero si nos preocuna mids del uso gue se habria dado a los

fondos sino se huebieran prestado al gobierno, entonces nodemos ver en

forma quizds paraddgica que no todos los fondos prestados al gobierno
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son necesariamente fondos destinados al crédito. En el casodeciertos
bonos emitidos durante la auerra v en forma mds clara en el caso de
1os ahorros obliqatorios, el dinero nrestado al aohierno hahria sido
gastado, al menos en cierta medida, en bienes de consumo. Si el dine-
ro obtenido en préstamos nor el aobierno proviene de una restriccion
del consumo como resultado de cierta nresidn nihlica aue acomnafa a
las campafias de empréstitos qubernamentales, los efectos son diferen -
tes de aguellos aue suraen cuando el dinero nrestado nroviene de una
exnansion del crédito o de ahorros aue se hahrian realizado de todos
modos. FET andlisis ordinario del multinlicador da nor sunuesto aue
Tos emnréstitos no tienen efectos de contraccidn o expansién. Pero
pueden reducir el consumo privado y, seqin el estado del sistema banca
rio, pueden desalentar la inversidn nrivada. Por tanto, en el caso de
Tos emnréstitos, como en el de Tos imnuestos, debemos considerar sena-

radamente la absorcidn de fondos destinados al consumo v la de fondos

destinados al crédito.

B. - Inaresos Varios

Los ingresos aue ha percibido el Estado han sido financiados con

recursos ordinarios y extraordinarios, 1o oue ha servido para ela-
borar el Presunuesto del Estado. Los nrimeros constutuidos nor una aa
ma de innaresos corrientes tributarios, no tributarios e inclusive las
transferencias de otros niveles de qobierno: v los extraordinarios, ha
sicamente conformados nor Ta utilizacion de endeudamiento nihlico in -

terno v externo y nor la enajenacion de varios servicios.
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INGRESOS ORDINARINS .- Los mismos aue, nor cierto, estédn afectados nor
los denominados norcentajes de Ahono Tributario v Notas de Crédito, aue
se concede a las exnortaciones de nroductos no tradicionales v aue na-
turalmente restan liouidez a Ta Caja Fiscal, de alli oue tales valores
hay aue deducirlos a efectos de obtener los inaresos corrientes netos
0 el rendimiento efectivo de Tos diferentes rubros de inareso en un e-
jercicio determinado; desde luean, dichas deducciones no noseen mavor
significacidon, con excencidn de Tos afios 1971 v 1977, donde alcanzan
renresentaciones del 9.0% en relacion al total de inaresos corrientes

netos.

Tomando en cuenta lo anotado, se observa aue Tos Inaresos Corrientes
Netos v transferencias en la década de los afios 70 presentan un factor
de expansién sunerior a seis, reaistrandose los mavores crecimientos
en los afios 1972/71, 1973/72 v 1974/73, época en aue, como es de cono-
cimiento general, la economia v las finanzas del Pais toman un nuevo
giro, como consecuencia de Tla iniciacion de la exp]otacién hidrocarhu-
rifera, en aran escala, situacidon aue nor cierto da Tunar a exnectati-

vas covunturales en el sentido de acelerar el desarrollo.

Por otro lado, a pmartir de 1972, el presunuesto del Estado nor el he -
cho de constituirse en un importante narticine de las ventas netrole -
ras, adauiere cierta vulnerabilidad como fruto de la imnlementacidn de
noliticas externas, de comercializacidon del petréleo, en cuanto a fluc
tuaciones de volumen v precio; 1o cual redundd naturalmente en la re -
caudacion fiscal v en el incumplimiento de metas nrevistas, esnacial -

mente en los (1timos tres afos de Tla década analizada.
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A 1o exnuesto se afiade la pnermanencia de un sistema trihutario en tér-
minos aenerales hien eldstico, afectado aln mds nor la nolitica de in-
centivos tributarios en cuanto se refiere a imnuestos tradicionales,
circunstancia aue de hecho ha propendido a oue el financiamiento presu
nuestario adauiera caracteres de inestahilidad. Como consecuencia de
Tas deficiencias sefaladas, a nartir de 1975, nuevamente se suscitan

descauilibrios prosunuestarios v se dd inicio a una politica de endeu-

damiento ocue rebasa cualouier nivel de épocas anteriores.

Estas, entre otras, han sido las caracteristicas generales de los in -
gresos nresunuestarios, sin embhargo, si consideramos narticularmente

a los diferentes rubros del sistema, naturalmente encontraremos aspec-
tos sinaulares, consecuencia de la expansidn econdmica, de mejoras ad-

ministrativas en la recaudacion de imnuestos, de disnosiciones y refor

mas legales, etc.

INRRESNS TPADICIONALES.- Son recursos fiscales provenientes esnecial-
mente de gravamenes al comercio exterior, a la renta de personas natu-
rales v juridicas, al consumo de ciertos hienes especificos; v en me -
nor proporcidn a una serie de tributos, tasas, derechos, rentas, etc.
En conjunto, los rubros de ingresos tradicionales representan en cada
ejercicio un porcentaie muv sianificativo, de hecho superior a los pro
venientes de la actividad petrolera v a las transferencias; en todo ca
s0, hav aue tener presente aue hav otros particines v beneficiarios
nor los recursos petroleros dentro del sector pidblico en considerahle
mantitud, v es obvio aue tal situacidn provooue una elevada dependencia

de dichas exnortaciones, caracteristicas aue desde luego también se han
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nresentado en énocas anteriores, constituvendo ensuturno Tos gravame -
nes a la exoortacion de banano, café v cacao, lo que sianifica aue
siemnre el financiamiento nihlico ha estado sujeto a esta vulnerahili-

dad.

Otra de las caracteristicas de los ingresos tradicionales, por cierto
con algunas excenciones, es aue demuestran una lenta evolucidn, de a -
111 aue, segln ciertos criterios, se determina como una de las alterna
tivas implementar una tributacion mas intensiva a las bases internas
de escaso rendimiento, para lo cual se estima necesaric un camhio en
las tasas fiscales, sucesivas reformas e innovaciones de administra -
cion tributaria, etc., medidas con las cuales se propenderd a neutrali
zar los elevados déficits presupuestarios y los crecientes endeudamien

tos aue se observan en el periodo.

IMPUESTO A LAS EXPORTACIOMES DE CAFE.- Este tributo ha experimentado
varios cambios Teglaes, los cuales han determinado aue tanto la denomi
nacion como participacion respectiva sufran modificaciones; tenemos
asi que, entre 1970 y 1972, existid el impuesto unificado; de 1973 a
1977 1a tributacion a la exportacion de café se realiza a travésdelos
rubros princinal al café y 2% v 15% adicionales; en tanto que para 1978
y 1979 nuevamente se unifican dichos imnuestos, determindndose nara
entonces un tributo ad-valorem FNB, con una tarifa de acuerdo al nre -
¢io internacional nor auintal, de cuvo monto de recaudacidén el 85.4%
corresnonde al Presunuesto Macional, una vez deducido el 2.5% nara o -

bras basicas de Jipijapa v Pajan.

En 1o relativo al rendimiento del imnuesto a la exnortacidn de cafeé,
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tenemos aue nara 1970 existe- S/. 90.8 millones, lledando a S/. 1.624.2
millones en 1979, aue da lugar a un crecimiento promedio rara el nerio-
do del orden del 79.7%, sin embargo, dicho aumento ohedece a sustancia -
les recaudaciones en los afios 1973 v 1976. Para 1973 en razdn de cue

el 15% ad-valorem FOB a la exportacidn de café aue hasta el afio 1972 se
destinaba a FONAPAR, se dispone aue alimente el nresunuesto; v en To
que resnecta a 1976, la recaudacion considerable respondid a incremen -
tos de la produccion y mas esencialmente a los precios promedios del
mercado internacional, como consecuencia de las plagas vy heladas de la
época que azotaron a los princinales paises productores, entre ellos el
Brasil, fendmeno aue posibilitd aue Fcuador substituvera el déficit de
oferta mundial a mejores precios. Por el contrario, nara 1977 se regis
tra Ta mavor tasa neqativa en el cobro de este imnuesto, debido a que
se restablece la produccidon mundial, ocue evidencia una reduccion en el

volumen de exportacidon nacional v la caida de precios internacionales.

IMPUESTOS ARANCELARIOS A LAS IMPORTACINNES.- La movilidad de las recau
daciones tributarias gravadas al comercio exterior (excluyendo el petrd
Teo) fundamentalmente es causa del incremento notable de los derechos
de importacion, dado aque el valor de las imnortaciones de mercaderias
se incrementd cosiderablemente entre 1972-1977, como consecuencia de la
gran afluencia de divisas al nais nrovenientes de la actividad netrole-
ra; en todo caso, vale admintir aque si hien este asnecto ha incidido no
sitivamente en materia de recaudacidén fiscal, ha resultado perijudicial
para el contexto econdmico nacional aue ha sonortado una alta nropen -
sion al consumo de nroduccidn externa, inclusive de articulos alimien -
ticios posibles de producirse internamente, situacidn aue ha determina-

do nara cierto tipo de nroduccién nacional, si no una contraccidn, al
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menos un estancamiento. Por lo oue se deduce aue Tos imnuestos arance
Tarios a las imnortaciones nara el neriodo, en aeneral, fueron sianifi
cativamente crecientes nasando de S/. 1.088.7 millones en 1970 a

S/. 6.854.5 millones nara 1979.

Se determina, asi mismo, oue ha constituido la fuente mds Jimnortante
de recursos, toda vez aue su narticinacidon en el total de inaresos nre
sunuestarios oscila entre el 27.6% v 40.1% en los afios 1976 y 1977,
respectivamente. Las medidas arancelarias relativas a la susnension
temnoral de imnortacidn de automdviles dictada nor la Junta ™onetaria
en Junio de 1975 (restriccion aue fuera Tevantada el 8 de Niciemhre de
1976) no nermitiron aue el Fisco recaude anroximadamente S/. 1.000 mi-

Tlones.

Es necesario sefialar aue la recaudacion del referido imnuestos se en -
cuentra disminuida en los valores fijos aue el Banco Central deposita
en el "Fondo Nacional de Participaciones”; en todo caso, se colige aue
la tendencia del crecimiento es inestahle, aue la renresentahilidad e-
voluciona normalmente y aue constituve un tributo esencial en el finan

ciamiento del nresunuesto del Estado.

EL IMPUESTO A LA RENTA.- Constituve uno de los rubros funamentales en
el financiamiento del nresunuesto durante los afos 1970, v recae sohre
los inqresos de personas naturales y juridicas mediante una escala nro
aresiva, una narte nronorcional y ciertos adicionales, segiin Ta natura
leza y ubicacion geografica de las mencionadas rentas, cuvas corresnon
dientes bases tributarias se hallan esnecificadas en la Lev u el Pegla

mento nertinentes. En To referente al asnecto econdmico, cabe sefialar
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que si bien constituye un tributo elastico con relacion al ingreso na-
cional y por tanto al inareso nercapita, dado aue un incremento del in
greso nacional supone una elevacion de productividad empresarial, sur-
gimiento de nuevas empresas, incremento del nivel del emnleo, mejora -
miento de sueldos, salarios, alauileres, comisiones, etc., es obvio es
perar también una recaudacién paralela. Sin embargo, en este caso par
ticular, parecen haber influenciado factores exdgenos como medidas de
nolitica fiscal y de administracién tributaria, aue imnidieron una co-
rrelacion perfecta; de alli aue, ademds, se adiverte en términos gene-

rales un crecimiento irreqular de este impuesto.

IMPUESTO A LAS TRANSACCIONES MERCANTILES Y PRESTACION DE SERVICIOS.-

Es el mas importante del gruno de impuestos a la produccidn y ventas y
gue fué creada en el afio 1970, en sustitucién de los imnuestos del 3.5%,
5.0% v 10.0% a las ventas y consumos. Inicialmente se incrementd como
un gravamen del 4.0% a las transacciones mercantiles, mientras aue en
cuanto a prestaciones de servicios, se identificaron dos qrupnos grava-
dos con el 4,0% y 10.0%; nosteriormente, en 1977, se modifica dicha

Ley, disponiendo como tarifa impositiva inica el 5% a todas las Tran-

sacciones Mercantiles, el mismo aue en el afio de 1983, subido al 6%.

Este tributo se ha constituido aceleradamente en una fuente imnortante
de financiamiento, tanto es asi aue, mientras en 1970 reoresentd el

44 5% del impuesto a la Renta de nersonas naturales y juridicas, para
1978 11egd a constituirse el 104.0% y nara 1979 el 107.9%, lo oue sia-
nifica que logrd suverarle definitivamente. Es conveniente realizar
esta confrontacidn no solamente nrooue entre estos dos rubros rivali -
cen entre si en cuanto a rendimiento, sino noraue es una advertencia

mds a los organismos de administracidn tributaria en el sentido de rea-
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lizar un andlisis detenido sobre los mismos, aue son transcedentales v
aue es el caso de que el imhuestos a la renta se halla rezaaado. En
To relativo al notencial de recaudacidn, observamos cue nara 1979 1le-
qa a S/. 3.483.2 millones, 1o aue quiere decir que en relacion a 1970
estos inaresos se han multinlicado en 14.6 veces, circunstancia cue
obviamente none de manifiesto la excelente capacidad contributiva v un
nerfecto renunte de este impuesto, que de otro lado registra un creci-
miento sostendido del 36.4% como promedio, sobresaliendo el afio de 1971
en que se incrementd en 96.7% en comparacidn al afio anterior, debido

a aue se dispuso aue Ta narte correspondiente al Fondo Macional de Par
ticinaciones heneficie al Fondo de Operaciones del Tesoro: por tanto,
el Imnuesto a las Transacciones Mercantiles v Prestacidon de Servicios.
ha adauirido aran representabilidas durante el periodo amalizado, rebasando
el 15% del total de los ingresos corrientes netos respectivos en 1los
UtTimos afios, marticinacion aue por cierto hubiese sido mis sianifica-
tiva de no existir considerable evasidn nor una parte v una serie de

exoneraciones nor otra.

Existen otros rubros nor concento de impuestos a los cigarrillos nacio
nales y al consumo de cerveza; imnuesto a la Renta Petrolera, 15% ad -

valorem FOB Petrdleo v varios oue inciden poderosamente para el finan-

ciamiento del presunuesto del Estado.
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CONCLUSTIONES

La actual crisis econdmica internaciona1 nor la aue atraviesan los pa-
ises en vias de desarrollo, nrodujo un estancamiento en el comercio
mundial e incrementos en la inflacion de los naises desarrollados. Las
medidas adontadas nor estos naises, nara solucionar sus nroblemas, a -
fectaron a la economia ecuatoriana. Entre estas medidas, se nueden
mencionar: la reduccidn de la demanda de productos importados, dismi-
nucion en los nrecios internacionales de Tos mismos, asi como medidas
restritivas en el aspecto monetario, aue contraieron la Tiquidez in -
ternacional, habiendo incidido en el Financiamienfo de las regiones en

desarrollo.

En el campo enerqgético, la politica conservadora adoptada nor Tos nai-
ses, afectd a Ta demanda v a los nrecios de los hidrocarburos; resul -
tando aue las expectativas del nais, sohre jnaresos nor exnortaciones
de petréleo crudo v derivados, no se cumplieron. En lo interno, duran
te el afo de 1981, se nrodujo una disminucidn de la actividad econdmi-
ca general, debido a madltinles factores, entre 1os aue se nueden men -
cionar: el nroblema b&lico aue afrontd el pais a principios del afo

de 1981, falta de dinamismo en las inversiones, la esneculacidon cambia

ria, nroblemas tributarios v laborales frecuentes.

En To concerniente a Ta cuenta corriente, aue agruna al comercio de
bienes, servicios, renta v transferencias, registra, a fines de 1981,
un saldo neaativo de 1.091.0 millones de dblares, casi el doble del a-
fio de 1980; si hien la balanza comercial tiene un saldo favorahle, ane

nas de 209.2 millones de dblares, éste es menor al de 1980, y refleia
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las disminuciones en los precios de los nrincinales productos de exnor
tacién; nor el contrario, las imnortaciones crecieron levemente como
consecuencia, en la narte, del nivel de inflacidon existente en los na-

ises proveedores.

La cuenta de servicios registra inaresos aue constituyen apenas la cuar
ta parte de Tos eqresos nor este concento, hacia el resto del mundo.

Durante los G1timos afos, son cada vez mayores las obligaciones del na
is nor intereses v comisiones de capitales extranieros. En 1981, el
nais continud siendo recentor neto de transferencias, nor alrededor de

25.0 millones de ddlares.

En el periodo 1979-1981 Tos saldos de la balanza comercial fueron de
303.0 v 209.2 millones de dblares. Las exnortaciones del FEcuador fue-
ron afectadas, entre los mas imnortantes, por los siquientes factores:
haja productividad, escasa diversificacion de productos v de mercados
externos; menor competividad frente a similares de otros naises; asf
como por los nroblemas econdmicos internacionales ya anotados. DNe
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 exportacion (48.5% en 1979, 55.55 en 1980 y 60.8 en
1981). En 1981, la incornoracidn de nuevos nozos permitié incrementar
la produccidon y Tas exnortaciones, contrarrestando, de esta manera, la

o

disminucidon de los nrecios internacionales.

Las exnortaciones de derivados disminuveron en volumen, no asi en nre-
cios aue, en 1981, reqistraron el nivel mas alto, de 28.7 ddlares nor

barril.
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Las exportaciones de nroductos tradicionales, en conjunto, disminuve -
ron en 1981, tanto en volumen como en valor. Las exportaciones de bha-
nano, aue hasta 1979 tenian un crecimiento satisfactorio, en 1980 v
1981 disminuven en volumen, debido en buena narte a factores de orden
interno que afectaron la comercializacidn de la fruta; Tos nrecios in-
ternacionales, nor el contrario, registraron un pecuefio incremento. Se
qin la Direccion Nacional de Banano, Tos vollmenes cxnortados fucron
1os siquientes: 1.386.0 ™, en 1979; 1.318.2 ™, en 1980; v, 1.246.8
T en 1981. La considerahle nroduccidn mundial de café y cacao, regis
trada en los {ltimos afios, afectd a las ventas ecuatorianas; asi como,
también, el periodo que debieron esnerar los exnortadores hasta aue se

ponga en vigencia la disminucién de Tos norcentajes de tributacién.

E1 nais ademds importd servicios nor 708.3 millones de dblares en 1979,
1.074 en 1980 vy 1.325.2 en 1981; Tos rubros, embaraues, otros transnor
tes, viajes, servicios técnicos, etc. son negativos; nero el paqo nor
intereses y comisiones de la deuda externa {321.6 millones de dblares
en 1979, 510.6 en 1980 v 805.1 en 1981), es el cue determina el dete -
rioro de la Cuenta Corriente, e indica la creciente dependencia de 1a
economia ecuatoriana de canitales fordneos. Por otro lado en 1981, de
bido a los bajos saldos en la reserva monetaria, disminuven Tas inver-

siones oficiales, a corto plazo, en el exterior, produciendo una renta

inferior a la obtenida en los dos aRos anteriores.

Los préstamos externos se han utilizado para financiar la comnra de
bienes y servicios extranjeros, el Presunuesto del Estado, y gastos lo
cales. Los desembolsos, en el periodo 1979-1980, fueron de 1.850.7 mi

1lones de ddlares, 1.949.8 v 2.243.7 resnectivamente. E1 nago nor
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amortizaciones de préstamos, de largo y corto plazos, tanto niblicos

como nrivados, 1o aue reoresenta el 69.0, el 46.1 v el 58.4% de los de
sembolsos reaistrados en el periodo mencionado. Lo ocue indican estos
datos es aue el Pafis utiliza buena narte de Tos nuevos nréstamos nara
cubrir deudas anteriores, razon nor la cual el endeudamiénto no ha me-

jorado Ta situacidn de 1a Cuenta Corriente.

La reinversion extraniera directa v de cartera, en 1981 disminuvd, de-
bido a hechos impredecibles que no proporcionaron un ambiente favora -
ble nara nuevas inversiones; la menor actividad econdmica, determind

una disminucion de Ta reinversion.

ET nuevo esquema tributario permitid que la Caja Fiscal disponna de ma
yor liquidez, posibilitdndose una mejor atencidén a los crecientes com-

nromisos aue fueron planteados a nivel de Robierno Central.

La creacion del Fondo Nacional de Particinaciones (FNNAPAR) en el afo
de 1971; ta administracién de sus recaudaciones fué mds eficiente en

el sentido de haber encontrado un agil mecanismo de control financiero,
sobre Tos recursos, gastos e inversiones de un importante nimero de en

tidades de caracter provincial v local.

ET establecimiento, y la vigencia de leyes, decretos y acuerdos vincu-
lados con esta materia, han proporcionado la coyuntura conveniente pa-
ra gue este Fondo disponga del dinamismo requerido; permitiéndose de
esta manera aue las autoridades gubernamentales contribuvan en la medi
da de sus nosihilidades al cumnlimiento de Tas miltiples aspiraciones

aue periddicamente son planteadas por las diferentes entidades henefi-
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ciarias, la aue, nor su narte, vienen a constituirse en las renresenta

ciones directas de la colectividad.

Por l1timo, debo nuntualizar sobhre los inagresos tradicionales, recur -
sos fiscales, provenientes esencialmente de gravamenes al comercio ex-
terior, a las rentas de nersonas naturales y juridicas, al consumo de
ciertos bienes especificos, y en menor proporcidn a una serie de tribu
tos, tasas, derechos, rentas, etc. Los rubros de ingresos tradiciona-
les renresentan en cada ejercicio un porcentaie muy siagnificativo, su-
perior a los provenientes de la actividad petrolera v a las transferen
cias; en todo caso, hay aue tener presente que existen otros nartici -
nes y beneficiarios de los recursos del petrdleo, dentro del sector pi
hblico, 1o aue por su considerable maanitud provoca una elevada depen -
dencia de dichas exnortaciones, caracteristicas que desde Tueao tam -
bién se han presentado en épocas anteriores, constituyendo en su turno
los gravamenes a la exportacion de banano, café y cacao, que significa
aue siemnre el financiamiento nUblico ha estado sujeto al peligro de

Ta vulnerabilidad.

Es necesario igualmente mencionar sobre la inciniente recaudacion tri-
butaria, que debe ser mas intensa, por lo que se estima necesarioc un
cambio en las tasas fiscales, sucesivas reformas e innovaciones de ad-
ministracién tributaria, medidas con las cuales se propenderd a neutra
tizar los elevados déficits nresupuestarios y los crecientes endeuda -

mientos aue se observan en cada neriodo de Gobierno.

Debe darse prioridad a las reformas aprobadas y sancionadas nor el Pre

sidente de 1a Reniblica el 3 de Diciemhre de 1981, referente a la Lev
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sobre el Imnuesto a la Renta, nrincipalmente en los siauientes nuntos:

Ampliar v esclarecer concentos, hara una mejor anlicacion de la ley,
tales como los referentes a los sujetos active v pasivo del impuesto,

ejercicio imnositivo, caracteristicas de la determinacidn presuntiva.

Cambios en alqunos sistemas de imposicién como, nor eiemnlo, Tos de ex
nortacion de productos ecuatorianos, rentas de empresas de construc -

cion, rentas de la actividad de urbanizacion.

Modificaciones en el valor de las deducciones y rebajas, en base a sa-
larios minimos vitahles, nara establecer la hase imnonible del imnues-
to a la renta, a fin de aue 1a imnosicidn se ajuste a las condiciones

fluctuantes de la economia.

De Tos cambios introducidos en la Ley de Imnuesto a la Renta, el mas

imnortante es el referente a Ta tabla de impuesto progresivo.

La escala de la base imponible se exnresa en términos de salarios mini
mos vitales; y se reducen sustancialmente tanto en el impuesto a Ta

fraccidn basica como el porcentaie aplicado al excedente de la misma.

Estos cambios en la Ley se estima podrian renresentar un sacrificio

fiscal de alrededor de 1.400 millones de sucres, calculado en base a
Tas rentas de 1978; sin embargo, si estimamos en base a rentas provec-
tadas nara 1982, el sacrificio fiscal podria sunerar los 1700 millones

de sucres.
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Como nodemos apreciar a lo Targo de la Politica Fiscal y Monetaria por
la que atraviesa el Ecuador, se debe a varios factores, aue es necesa-
rio tomar ciertas medidas sean éstas previsibles, coercitivas, nor par
te de Tas Autoridades Monetarias, para aue se dé el uso adecuado a las
Politicas Monetarias y Fiscales, la primera a través de cambios estruc
turales, a fin de aue no se vea afectada la cantidad disnonihle o cos-
to del dinero y que tenga una distribucibn acorde con las necesidades
del Pais; por su narte, en lo referente a la Politica Fiscal, es nece-
sario incrementar programas de ingresos y gastos piblicos, en razdn
del incremento de Ta produccién, del aumento de empleo de Tos diferen-
tes programas de alsa de salarios, de la redistribucién del inareso,
del mejoramiento del nivel de vida de la pob]acién, del desarrollo vy

Ta estabilidad econdmica del Pais.

Por otro lado, es necesario estahlecer que la economia del Pais se ha
vista afectada nor el financiamiento de la deuda externa, aue ha sido
neqociada con plazos demasiado cortos, lo que obliga a las Autorida -
des Monetarias a que cada corto tiemno estén negociando y pagando in-
tereses que afectan a nuestra economia; la falta de conciencia nor
parte de las emnresas privadas, al haberse endeudado en forma inmiseri
corde, todo cuanto fué asumido por el Estado, para aue éstas emnresas
no 1legaren a la auiebra y nor ende sus trabajadores se vieran en la
desocupacidn, To aue hubjera incidido en el desarrollo del Pais; la se
rie de desfalcos a la caja pdhlica nor narte de quienes se encontraban
al frente del manejo de las diferentes Instituciones del Estado, los
Contrabandos y desfalcos cometidos en diferentes épocas, con la comnli
cidad de quienes se hallaban al frente del control de las Aduanas, 1o

aue ha permitido que existiera el enriquecimiento ilicito de pocos
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ecuatorianos, quienes nosteriormente sacaron sus canitales hacia nai -
ses donde no podia el Ecuador intervenir; la falta de moral de varias
empresas, que al no pagar sus verdaderos impuestos, con la comp]icidad
de funcionarios y emoleados del ente tributario, ha nermidito la eva -
sion de ingresos a favor del erario nacional. Todo esto ha incidido

en la economia del Estado.
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