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Acostumbrado el pablico a usar hasta el 7
de febrero un billete que era converti}w se habia formado
un ambiente propicio para la inconvertibilidad, y de al!f que
fuera facil pasar, casi insensiblemente para el gran piblico,
del billete de banco al papel moneda, ante las !;lrcunsUTncms
ya enunciadas, y no por el Estado directamente sino por inter-

medio de un Banco privado que se Vi obli_gado a ceder. a.!ax
pretensiones bien intencionadas del Goblgrno, que_exigié y
obtuvo un préstamo de § 12'000.000, a cambio de‘ la inconver-
tibilidad que salvarfa al Banco. Pero, si el Gobierno intenta

obtener nuevos préstamos, a més del actual, hé alli el gran
peligro, sobre todo para las relaciones de pago con el extranje-
ro, pues en el interior del pais, puede el papel moneda, como
en el momento actual y dentro de limites racionales, funcionar
como un sistema monetario tan aceptable como el del billete
de banco convertible a la vista en oro.
Y al adoptar el papel moneda como régimen monetario en
nuestro pafs, éllo no constituye un desprestigio. Las grandes
naciones también lo han hecho: Inglaterra lo hizo en 1797 y du-
6 hasta 1821, repitiéndola por varias ocasiones, siendo la dlti-
ma en setiembre del afio pasado, a causa del gran error de vol-
ver al patrén oro, después de la inconvertibilidad decretada du-
rante la guerra mundial, mediante el largo y doloroso proceso
de deflacién, en virtud del cual se elevé el valor oro de la Libra
en un 51%, siendo ésta la causa principal paraque se haya vuel-
to a la inconvertibilidad desde setiembre de 1931 y sin esperan-
zas de que la situacion termine. Y cito de un modo especial
este caso, porque perjudic6 al Ecuador en mas de $ 2,000,000,
en virtud del depésito que tenia nuestro Banco Central en Lon-
dres, y luego porque encierra una gran ensefanza para el pais:
si volvemos después de algunos anos al talén oro, no imitemos a
Inglaterra en el proceso deflacionista, previo a la convertibili-
dad. No cito los casos de inconvertibilidad en las naciones sud-
americanas, pues éstas han vivido en un régimen casi perpetuo
ll_e papel moneda. La inconvertibilidad del Eeuador de 1932
t[ane gran parecido con la del Perti en 1875. All4"a consecuen-
cia principalmente de la pérdida del guano, aqui principalmente
a la pérdida del cacao, casi tinico articulo de exportacién y por
tanto introductor de oro al pafs.

111

LA SITUACION CREADA.—El primer factor I -
ricion del papel moneda es el financiero: yaen form:m:;e m

cientificamente.
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recios: 19.aumentaron os

has consecuencias en el nive|
recios en los articulos de ex-

el it y que seria cansado e|
portacién. se adisticas que poseo ¥ )
e o s8lo consigno el hecho, muy jus.

as en estos momentos:

et sf | exportador compra los pro-
ific - luego, puesto que el exportad

nﬁmm‘id%d;llurenineiia y vende al extranjero en oro, v como
et btendra por la exportacion, y dado e]

v sus letras que o la ¢ a
> :::‘({zren el premio del oro que he indicado, obtiene més pa-
au

o] moneda, podrd también ofrecel: més papel _por 'el producto
m- table, y como hay competencia entre varios exportadores,
5;5:"1|no ténderfx a ofrecer los preci0§ mais allnsv ".’ en ; lo que
se refiere a las mereaderfas que nos vienen del extranjero y que
no se producen en el pafs, ha hlab|do un ligero aumento ,]e. pre-
cio, més, en aquellas que también se 1_mpmjtap pero que tienen
similares en el pais, el aumento ha sgdo mSlgmﬁCﬂnlg: ¥ en
cambio como las nacionales no han variado, o si han variado ha
sido en un sentido de abaratamiento, se produce por esta incon-
vertibilidad v en virtud de uno de sus efectos: el aumento en el
premio del oro, una proteccion a las industrias _nacm!\ales més
efectiva que las vallas aduaneras, y m_és efectiva atin que la
propaganda que en forma de conferencias acerca de *‘Consuma-
mos productos nacionales' han efectuado muchas personas, al-
gunas de las cuales no llevan a la préctica su propaganda, pues
no consumen los productos nacionales a que se refieren.

Si estas consecuencias se han realizado en el nivel de los
precios, en cambio en el de los sueldos y salarios, en los cdno-
nes de arrendamiento, ete., no ha habido alteracién. Es que
hay grandes dificultades para que un cambio se realice: los suel-
dos estén fijados en una ley que no puede variarse sino por el
Congreso; en lo que se refiere al salario, mas fécil de variarlo,
no es posible sino por concesién voluntaria o exigida a los pa-
trones y éstos piensan en que se producird una baja del premio
del oro en un futuro proximo; los arrendamientos no son alzados
porque hay el factor poderoso de la costumbre que impide ha-
cerlo, y ademds, y éste es un factor comin, no es abundante la
clrculacxﬁ.n para obligar a variaciones en los precios de pensio-
nu._lo mismo que de productos nacionales, operaciones que se
realizan en el interior de nuestro pais, y que s6lo atafien a él.
Pero estos problemas se presentardin en un futuro no lejano,
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g de dinero, que no lo habia en el fisco, cuyo Presupu

tante de 62 millones en 1931, en un pais cuya circulacion erd,

en el mismo ano, de 20 millones por término medio, es decir,

que toda la cireulacion debia pa en el ano por

areas fiscales, apenas podia cubrirse lo esencial y con atrasos.

y iDe dénde, pues, sacar el dinero para emprender en la labor

ya indicada? Un empréstito al extranjero era casi imy sible

dado nuestro desprestigio crediticio. No quedaba otra medida

que apelar a un préstamo en el Banco Centr Pero un

h fuerte empréstitoen el Banco Central le hubiera traidouna situa-

tuacion dificil; el piblico temeroso de que tan grande emision se

hiciera bajando el respaldo del billete, lo habria canjeado inme-

diatamente con oro, y luego, existiendo mas billetes en circula-

cién habria comprado mas letras y oro para llevarlo al exterior

donde creia tenerlo mas seguro, y hasta se di6 el caso de colom-

bianos que compraron oro en Quito y lo llevaron a Colombia,

aprovechandose de lo favorable del cambio y la convertibilidad.
Felizmente, ésto se detuvo a tiempo.

Tales fueron las principales causas que movieron al Gobier-
no a dictar los decretos de 8 de febrero de 1932.

1

LOS DECRETOS.—EI decreto Ne 33 ordenaba al Banco
entregar al Gobierno § 15'000.000/ en préstamo, que luego se
redujeron a $12000.000. Y el decreto N© 32, en suart. 19
dice: ‘‘Suspéndese hasta el 10 de noviembre de este ano el
i 6n.de oro} y en el art, 59 expresa: ‘*Asimismo,
mientras dure la vigencia de este decreto, los billetes del
‘Banco Central tendréin pleno poder liberatorio, ete.. .. .. "
es decir, desde el 8 de febrero de 1932 nos encontramos en
~ pleno régimen de papel monedgy puesto que se ha dado al bille-
“curso legal y forzoso, no siendo necesario ya que se reuna
J %icim de ser emitido por el Estado, pues economistas
0s han superado este concepto, definiendo al papel
eda, como billete de curso legal y forzoso, cualquiera que
institucién que lo emita.
producido alarma en el plblico la medida adoptada?
@ pocos son los que se preocupan de estos asuntos
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cos ol efocto deseado. S6lo cunndo Ja balinza de pagos interna
clonalos nos sea enteramente favorable, fomentando fn expor
tacidn, abligando a las companfas extranjeras que
srwndes utilidades en el pals, como empresas com
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extraordinarios y urgentes, en momentos muy destavorables o
imposible de conseguir un empréstito, que obligan a emitir di-
cho papel moneda, como en los casos de guerra 0 revolueion in-
terior, Esta causa que fue la predominante en la emision de
billetes en el Ecuade cuando el conato de guerra con el Peri
en 1910, y la revolucion de Esmeraldas en 1913, no s 1a misma
en el actual momento, como hemos demostrado ya en 10s movi-
les que tuyo el Gobierno para expedir los decretos. Producida
la inconvertibilidad el cambio se cof iz6 a $ 5.60 entre los Ban-
cos, pero observando el Ministerio de Hacienda, 2 pedido del
Banco Central, la necesidad de regular el cambio, faculto al
Banco para que vendiese a $5.90 y comprase en una cantidad
cercana a ésta, pensando que asi todos le venderian al Central,
que compraba por tanto a los més altos tipos, con lo que conse-
guiria acaparar los giros. Mas, la medida fue contraproducen-
te; lo tinico que se obtuvo consistio en tener un punto de refe-
rencia mas alto; subi6 el cambio y hoy lo tenemos & 6.40. ¢La
causas? No las investigaremos en este momento, lo harem
después. Cabe si anotar el peligro de las fuertes oscilaciones,
pues como dice el distinguido economista argentino doctor Te-
rry “‘cuanto méds depreciado esté el billete, mas posibles son
las frecuentes oscilaciones del cambio, y por lo contrario, cuan-
to menor sea la depreciacion mas limitadas son las oscilaciones,
salvo casos excepcionales.”

;Pero para evitar las oscilaciones fuertes serfa conveniente

la medida de incautar los giros? | Serd obra de la especulacion el
_alza del cambio? El vulgo atribuye, de un modo general, & los
especuladores, el alza 0 baja en las cotizaciones y cree que se
debe remediar esta situacion con la adopeién de la incautacion
de giros.,  Error fundamental. Es verdad que en un_momento
[eterminado la es) eculacion es capaz de influenciar en la cotiza-
cién del ‘cambio, pero esa influencia no puede perdurar en el
curso general del mercado, pues son otrog)_factores pode s
los que intervienen en la estabilizacion del cambio de un modo
permanente: ggnilibrio en la balanza de pagos internacionales,
condiciones del mercado, etc., y €s tanto menor hoy dia la in-
fluencia de la especulacion en nuestra patria, pues no hay ni ca-
pitales ni erédito, para arriesgar en estas operaciones peligro-
sisimas para quienes las realizan. Y en cuanto a que el Gobier-
no incaute los giros, es una medida odiosa en extremo, por las
preferencias a_que da lugar en la venta, y porque apesar
de la incautacion, siempre escapan algunas operaciones &
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nte dridas como nivel de precios, niimeros
tuvieran ahora un interés casi méagico. El
iso una mentalidad monetari
onferencia, un tema monetario,
he querido referirlo a mi patria, & lo nncwna].”s!;fx que fsr:
quiera decir que me despreocupe de lo que suceda en otros
paises——EE. UU., Francia, Rusia, etc.,-—-pero tinicamente como
dio de una posible adaptacion de lo

referencia, por via de estu ; bl : 3
extrano moldedndolo a nuestro ambiente, sin_ llegar al ser

mo de aceptar como indiscutibles las conclusiones a que llegan
en el extranjero, y que me hace pensar en que ]us' horr]bru\
que llegan a esos extremos, no tienen nuestra nacionalidad,
sin embargo de fingirse ecuatorianos.

El tema, pues, a desarrollar se titula: LOS DECRETOS
DE EMERGENCIA DE 1932, y es un comentario a un capitulo

de la tesis que, oportunamente presentaré, previa al grado
Para una mejor comprension del tema, lo dividire-

palabras generalme
indices, parece que €
mundo ha adquirido de improy
Y al escoger como tema de mi

doctoral.
mos en las siguientes partes:

It

SITUACION ANTERIOR A LOS DECRETOS.-—En virtud
de los trabajos realizados por la Mision Kemmerer, se expidie-
ron las leyes del Banco Central y de Monedas, entre otras. El
Ecuador entré entonces a formar parte del conjunto de esa
gran mayoria de paises con patrén de oro, con un billete con-
vertible a la vista en oro. Todos nosotros conocemos la forma
eémo se hizo la ley, las estadisticas groseras que le sirvieron
de fundamento a la Mision, la relacién que se estableci6 entre
la moneda de un pais débil como el nuestro con la de un pais
fyerte como EE.UU. asi como el tipo a que se hizo la conver-
sién.

La reforma estaba hecha, pero a partir de 1928, casi a raiz
de la fundacion del Banco realizada el afo anterior, se inicia
un constante, un incontenible éxodo de oro de sus arcas, tan
Intensﬂlque siendo la cantidad de oro, almacenada en sus areas
¥ depositada en Londres y New York, de 44.000.000 en diciem-
bre de 1927, llega a descender dicha cantidad a 14.116.000 en
febre'ra de 1932 Al mismo tiempo la politica de contraceion
del m_rculante seguida por el Banco para evitar una mayor
exaccién de su oro, llevaba al pais a una segura paralizacién
de_]?ux acﬁviqafies. La circulacién habia disminuido dc' 38y
millones en diciembre de 1927 a 17! millones en febrero de
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