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Introduccion

La etapa comprendida entre 1912 y 1925 cierra el “siglo XIX hist6rico”! del
Ecuador, que se inicié con la fundaciéon de la Reptblica (1830). Entre los afios
sefialados, tras la muerte del caudillo Eloy Alfaro (28 de enero de 1912), termina el
predominio liberal-radical en la conduccién del Estado (nacido de la Revolucion
Liberal Ecuatoriana de 1895) y toma la direccién politica un tipo de liberalismo
“moderado”, que concili6 los intereses de los grupos econémicos del poder en la costa
y en la sierra, y que progresivamente se identificé con la élite de banqueros dominantes
de las finanzas nacionales. En esta fase del denominado “liberalismo plutocratico”
también lleg6 a su limite la economia monetaria y bancaria ligada al auge y la crisis del
segundo gran “boom” de las exportaciones cacaoteras.?

En las primeras décadas del siglo XX el Ecuador era un pais bédsicamente
agrario, estructurado en torno a las haciendas de la Sierra y la Costa, fundamentadas
en el trabajo indigena, campesino y montubio, sujeto a un variado tipo de relaciones
laborales entre las que predominé el “concertaje”. Habia pocas industrias,
desarrolladas particularmente en Guayaquil. En la Sierra era importante la produccién
de textiles. Apenas existia algtin capital externo.

El segundo auge de las exportaciones de cacao, iniciado en el dltimo cuarto del
siglo XIX, se extendi6 hasta 1920. Coincidid, por tanto, con el ascenso del liberalismo y
con su control del Estado. De hecho, los hacendados cacaoteros y las capas de
comerciantes, banqueros e incipientes industriales costefios -cuyo eje social y
econdmico orbité en torno a Guayaquil- fueron el soporte central del liberalismo hasta
mediados de la década de los afios veinte en que se vino abajo el predominio de la
“plutocracia”, dando paso a una etapa de inestabilidad y profundos cambios sociales y
politicos.

El auge cacaotero del Ecuador fue posible por una conjuncién de distintos
factores. Pero, superada la primera década del siglo XX, las condiciones en las que se
habia desarrollado comenzaron a cambiar. Otros paises competian fuertemente con las
exportaciones ecuatorianas. La demanda internacional empez6 a declinar. En 1914

! Distingo el siglo XIX “historico” del meramente “cronoldgico” porque los procesos y estructuras
fundamentales con los que naci6 la Republica del Ecuador en 1830 siguieron vigentes hasta 1925, afio de
la Revolucion Juliana, que comenzé reformas institucionales importantes para el pais.

2 Para la redaccion de varios de los temas del presente trabajo he utilizado diversos articulos que he
publicado en la Revista GESTION de Quito, asi como algunos trabajos presentados en otras publicaciones
y espacios académicos. Utilizo los materiales para resimenes y transcripciones de datos, citando fuentes
directas en cuanto ello sea necesario.



estalld la Primera Guerra Mundial que duré hasta 1918. En esos afios el mercado
europeo para los productos ecuatorianos se estrangulé. Ante la sobreoferta mundial,
los precios del cacao cayeron. Y ello a pesar de que en algunos afios la produccién
interna incluso aumenté. Pero desde 1916 apareci6é la “monilla”, plaga que afect6 a
miles de arboles. A este enfermedad se sumo, desde 1920, otra plaga, la “escoba de
bruja”, que contribuy6 a la devastacion de plantaciones enteras de cacao. La ruina de la
mayor riqueza nacional, que habia hecho del Ecuador el primer proveedor mundial de
cacao, afect6 no solo a los hacendados, sino al conjunto de empresarios y, por supuesto,
al Estado nacional, cuyos presupuestos entraron en una acumulativa fase de déficit,
cuya solucion no logré ser encarada con eficacia por ningtn gobierno.

Segun la informacién que proporciona Luis A. Carbo, el déficit del presupuesto
que en 1918 era de S/. 1.872.273, fue de S/. 2.794.297 en 1919y de S/. 2.702.953 en 1920;
la produccién de cacao que en 1917 fue de 1.008.767 quintales cay6 a 642.694 quintales
en 1923; y las exportaciones que en 1920 alcanzaron un valor en délares de $ 20.788.302
cayeron a $ 10.356.372 al afio siguiente y eran de $ 8.064.361 el afio 1923.3

Los gobiernos de la “plutocracia”

Después de la “hoguera barbara”, en la que murieron asesinados el caudillo
radical Eloy Alfaro y otros liberales (Medardo y Flavio Alfaro, Luciano Coral, Manuel
Serrano, Ulpiano Pédez), se sucedieron en el gobierno: Leonidas Plaza Gutiérrez (1912-
1916), Alfredo Baquerizo Moreno (1916-1920), José Luis Tamayo (1920-1924) y Gonzalo
S. Cordova (1924-1925), derrocado por la Revoluciéon Juliana. Fue, por tanto, uno de
aquellos periodos de rara estabilidad del régimen constitucional en el Ecuador y de
sucesiones presidenciales nacidas de elecciones generales.*

Pero esa “estabilidad” oculté un ctimulo de contradicciones. Todos eran
gobiernos liberales, pero habian surgido de elecciones fraudulentas. El general Plaza se
erigi6 como el caudillo indiscutible del liberalismo, pero apart6 a los radicales
alfaristas. Ejercit6 un gobierno conciliador entre terratenientes serranos,
agroexportadores costefios, comerciantes, banqueros e incipientes capitalistas. Logré
avances en la legislacion laica sin las grandes confrontaciones con el clero, que habian
caracterizado a los gobiernos de Alfaro. Pero ese “liberalismo moderado” fue
combatido por los radicales y Plaza debi6 afrontar, desde 1913, la Revolucién de
Esmeraldas liderada por el alfarista Carlos Concha. En medio de la Primera Guerra
Mundial expidi6é la “Ley Moratoria” (1914) que suspendi6 el “talén de oro”, lo cual
aprovecho a la banca para evitar sus quiebras e incrementar sus ganancias.

Su sucesor, el guayaquilefio Baquerizo, definié la balanza regional del poder
hacia los poderosos grupos costefios, beneficiarios privilegiados del auge cacaotero. Sin
embargo, logré pacificar la revoluciéon de Esmeraldas y hasta introdujo las primeras
politicas sociales como la jornada de ocho horas (1916) y la abolicion de la prisién por
deudas (1918). Dio continuidad a las obras de infraestructura, la ampliacién de la

® Luis Alberto Carbo, Historia monetaria y cambiaria del Ecuador, Quito, 1978, ps. 99, 105, 107.
* Plaza fue elegido con 88.312 votos; Baquerizo con 127.303; Tamayo con 126.945 y Cérdova con
173.773.



educacion laica y particularmente el saneamiento de Guayaquil con la venida de la
Mision Rockefeller. Pero también debi6é atender las secuelas de la plaga llamada
“monilla” sobre la produccién cacaotera, que provocé una mayor dependencia del
Estado de los créditos bancarios.

La crisis econémica se desaté bajo el gobierno de Tamayo, también de origen
costefio. Habia intentado seguir la obra de sus antecesores, pero le rebasaron las
demandas sociales. Bajo la justificacion de proteger la propiedad y detener los
movimientos “comunistas” (ese pretexto ideolégico tomaba carta de nacimiento en el
pais), su gobierno fue responsable de la matanza de trabajadores del 15 de noviembre
de 1922, y de la que se produjo el afio siguiente con indigenas del Tungurahua. Result6
ineficaz su tardia incautaciéon de giros, con la que pretendié combatir la especulaciéon
con el tipo de cambio, que continu6. De manera que bajo el corto gobierno del
cuencano Coérdova, enfermo y constantemente alejado de sus funciones, la crisis
econdmica se profundizé y las reacciones en el pais se agudizaron.

Los gobiernos del liberalismo moderado fueron responsabilizados por la crisis
econdmica, la inflacion, la especulacién con la moneda, el tipo de cambio y los giros, el
aumento del desempleo, la desatencién social y la represiéon. Sobre todo se les acusé de
estar al servicio de los bancos y de los banqueros, que habian convertido al Estado en
un apéndice de sus negocios. Sin duda, habia, por debajo de todo esto, una pugna
regional por el reordenamiento del poder entre la poderosa oligarquia costefia, venida
a menos con la crisis econémica asentada en la agroexportacioén del cacao y las también
poderosas familias terratenientes y de incipientes comerciantes, banqueros e
industriales serranos. No quedaban al margen del conflicto politico las nacientes capas
medias y los trabajadores, cuyas organizaciones empezaron a tomar presencia en el
pais. Se acumularon asi las movilizaciones y criticas contra el “dominio plutocratico”,
que desembocaron en la Revolucién Juliana que depuso a Cérdova e instauréd una
etapa de profundas reformas.

Los bancos privados

Hacia la segunda década del siglo XX en el Ecuador funcionaba un complejo
sistema bancario y financiero privado, que se describe brevemente en los siguientes
péarrafos.

De acuerdo con la ley vigente, los bancos de emisiéon fueron los mas
importantes en el sistema monetario-financiero. Los estatutos o reformas bancarias
debian ser sometidos al presidente de la Reptiblica para su aprobacién previo acuerdo
del Consejo de Estado. Requerian un capital suscrito de por lo menos S/. 400.000 (£
40.000), debiendo estar pagado el 60% (50% en oro y 10% en plata sellados); la emision
de billetes a la vista y al portador se limit6 al doble del capital suscrito; la circulaciéon
tenia que respaldarse con el 50 % en oro y los billetes eran convertibles, para lo cual el
Art. 8 de la Ley dispuso: “Para el canje de billetes por moneda metalica, cada Banco
sefalara, de acuerdo con el Gobernador, cuatro horas diarias, por lo menos; fijando un



aviso permanente en las puertas del Establecimiento, para conocimiento del ptblico”.>
Los bancos estuvieron obligados a presentar al gobierno sus balances mensuales y un
balance anual. Aquello que no estaba contemplado por la Ley de Bancos, tenia que
someterse al Coédigo de Comercio.

Ademads de la emisiéon de billetes con respaldo en oro y de la posibilidad de
establecer sucursales, cabe destacar dos disposiciones. Segtin el Art. 14 de la Ley, los
bancos de emisién se limitarian a las siguientes operaciones:

Compra o venta de plata u oro, acufiados o en barras;

Giros de letras de cambio;

Descuento de letras de cambio o de otros titulos de crédito;

Depésitos;

Préstamos; y

Adelantos sobre mercaderias en depdsito o sobre cargamentos asegurados.

SR

La otra disposiciéon a la que se ha hecho referencia tenia que ver con las
prohibiciones. El Art. 15 de la Ley prohibia en especial a los bancos:

1%. Tomar parte, directa o indirecta, en empresas industriales y aun mercantiles no comprendidas
en las enumeradas en el articulo precedente;

2% Conservar sin permiso del Congreso, los bienes raices que hubieren adquirido y no sean
estrictamente necesarios para la fundacién o servicio del establecimiento. Sin ese permiso, estaran
obligados a vender dichos bienes dentro de los cuatro afios siguientes al dia en que se hubiere
inscrito el titulo de propiedad; y

3% Hacer figurar en el activo créditos contra personas cuya insolvencia sea notoria.

Un segundo tipo de instituciones financieras fueron los bancos hipotecarios,
regidos por la “Ley de Bancos Hipotecarios” del 6 de agosto de 1869, que no fijé un
minimo de capital para su establecimiento. Su funcionamiento era aprobado por el
gobierno. Los bancos hipotecarios tenian las siguientes facultades:

1. Emitir obligaciones o cédulas hipotecarias (con interés igual al de los préstamos), sobre
hipotecas constituidas a su favor;

2. Recaudar las anualidades pagadas por los deudores hipotecarios;

Pagar los intereses a los tenedores de cédulas;

4.  Amortizar cédulas a la par con los fondos de amortizacion.

R

Existian, ademds, cajas de ahorro, dedicadas a préstamos para pequefios
empresarios; banqueros individuales y comerciantes banqueros, sujetos al Cédigo de
Comercio, dedicados a negocios comerciales especificos, pero también a ciertas
funciones bancarias.

El Banco del Ecuador fue el banco de emisiéon® mas importante hasta el ano
1914, cuando fue desplazado por el Comercial y Agricola (1895), que dominé el
periodo “plutocratico”. Ademas de los dos grandes bancos de Guayaquil, funcionaba
en Quito el Banco del Pichincha (1906) como institucién emisora.

% Ley de Bancos aprobada por el Congreso el 5 de noviembre de 1898, sancionada por el gobierno el 19
de noviembre de 1898, ratificada por Eloy Alfaro el 12 de septiembre de 1899. Reproducida en R.O. No.
27, afio 1, 2 de agosto de 1917

® Banco del Ecuador, Historia de medio siglo: 1868 a 1918, Guayaquil, EI Independiente, 1918.



Con el proposito de atender las necesidades monetarias y financieras de Cuenca
asi como la circulacién monetaria proveniente de las fuertes exportaciones de
sombreros de paja toquilla de la regiéon andina centro-sur, el empresario Federico Malo
logré, en 1912, la formacién de una Junta Promotora del Banco del Azuay, que
consigui6 del gobierno la expedicién del respectivo decreto. El 15 de enero de 1913 se
inici6 la actividad del banco, con un capital social de 500 mil sucres, respaldo metalico
de 206 mil sucres en oro y 50 mil en plata sellados como garantias de la emision.”

INSTITUCIONES BANCARIAS DEL ECUADOR ENTRE 1912 Y 1925

Bancos de emision:

* Banco del Ecuador (1868), Guayaquil.

* Banco Comercial y Agricola (1894/95), Guayaquil.
* Banco del Pichincha (1906), Quito.

* Banco del Azuay (1913), Cuenca.

Bancos hipotecarios:
* Banco de Crédito Hipotecario (1872), Guayaquil.
* Banco Territorial (1887), Guayaquil.

Cajas de ahorro:

* Guayaquil.

* La Filantrépica (1908), Guayaquil.

*Seccién de la Compaiifa de Crédito Agricola e Industrial (1908), Quito.

Casas bancarias y banqueros:

* Banco de Descuento (Guayaquil, 1920):/ Iniciativa de Carlos Julio Arosemena y Lautaro Aspiazu Carbo.

* La Previsora (Guayaquil, 1920): / Gerente: Victor Emilio Estrada.

* Compariia de Préstamos.

* Banco Italiano (Guayaquil, 1920/24).

*Sociedad Banco del Chimborazo (1922): / Iniciativa de Luis Eduardo Game y José M. Cordovez.

*Sociedad de Crédito Internacional (Quito, 1918): / Gerente: Luis Napoleén Dillon.

* Compariia de Abasto (Quito, 1908) / Por iniciativa del “Centro Catdlico de Obreros” como “Compaiiia de Abasto,
Comisién y Talleres”. Gerente: Alberto Acosta Sober6n y desde 1928 Moisés Luna (que dirigié la Casa Jijon Caamafio).

* Compaiia de Crédito Agricola e Industrial (Quito, 1907, luego “Banco de Crédito” a partir de 1928): Presidié Nicolas
Barba; desde 1926 Alejandro Calisto Guarderas.

* Unién Bancaria (Guayaquil, 1921): / Gerente: Federico A. Cornejo y Directores Principales: Francisco Urvina y
Lorenzo Tous.

*Sociedad General de Crédito (Guayaquil) / Presidié Juan Marcos.

* Banco de Manabi.

*B. de los Andes.

* B. Sudamericano.

* Banco del Tungurahua.

* Juan Marcos & Co. (Guayaquil, 1905).

* L. Guzméan & Hijos (origen en Lépez & Guzman, Guayaquil, 1880): / Gerente: Lisimaco Guzman (uno de los
Directores del B. del Ecuador, que hizo sociedad con sus hijos Lisimaco, Carlos, Julio, Walter, Alfredo y Enrique
Guzman Aspiazu.

* Compaiiia de Préstamos y Construcciones.

* Commercial Bank of Spanish America Ltd. (Guayaquil): / Gerente: Luis Adriano Dillon.

* Mercantile Overseas Corp. (Guayaquil, 1917):/ Gerente: Enrique Stagg.

* Modesto Sanchez Carbo (Quito, 1908).

* Rafael Véascones Gomez (Quito).

*Ivan E. Endara (Ibarra). Entr6 en liquidacion en 1934.

Fuente: El cuadro ha sido elaborado a partir de las siguientes fuentes: J.J. Jurado Avilés (editor), El Ecuador en el
centenario de la Independencia de Guayaquil, 1920; El Ecuador. Guia Comercial, Agricola e Industrial de la Repiiblica, Editada
por la Compania “Guia del Ecuador”, Guayaquil, Talleres de Artes Graficas de E. Rodenas, 1909; América Libre. Obra
dedicada a conmemorar el centenario de la Independencia de Guayaquil 1820-1920, Publicada por la Empresa Periodistica

" Banco del Azuay, El XXV Aniversario de su fundacion, Cuenca, 1938.




“Prensa Ecuatoriana”, Guayaquil; América Libre (2°. Volumen), 1922; América Libre (4°. Suplemento), febrero de 1930;
Ameérica Libre (3er. Volumen), 1934.

A inicios de la década de los afios diez el endeudamiento del Estado con los
bancos de emision del pais se mantuvo. Atn mds, desde 1914 los créditos se
incrementaron notoriamente. Para ello cumplié un papel muy importante la “Ley
Moratoria”, uno de los instrumentos legales mas polémicos de nuestra historia. Segtn
informaba el Presidente Leonidas Plaza al Congreso de 1914, la deuda del gobierno con
los bancos privados se descomponia asi:®

Deuda consolidada:

Al Banco del Ecuador 2°831.568,27
Al Banco Comercial y Agricola 27303.725,11
Total: 57135.293,38
Servicio anual de esta deuda 462.176,40

(por concepto de 7% de interés y 2% de amortizacion)

Deuda en cuenta corriente:

Al Banco Comercial y Agricola 37368.766,73
Al Banco del Pichincha 226.194,98
Total 37594.961,35
Total deuda fiscal a los bancos 8730.254,73

La “Ley Moratoria” y las guerras bancarias

El estallido de la Primera Guerra Mundial (1914-1918) alteré el rumbo de los
negocios bancarios. El peligro de perder las reservas en metélico condujo a los paises a
prohibir la exportacién de oro y a decretar la suspensién del “patrén oro”, con el fin de
garantizar sus existencias nacionales. También en el Ecuador se discutié sobre esa
posibilidad, de tal manera que el 6 de agosto de 1914, el gobierno de Leonidas Plaza
Gutiérrez expidi6 un decreto regulatorio® — por no hallarse reunido el Congreso— que,
en sus considerandos, asumidé: “Que la conflagracion europea actual es origen de
malestar econémico en el mundo, especialmente en paises americanos que, como el
Ecuador, sostienen valiosas e importantes relaciones comerciales, vendiendo sus
productos y abasteciéndose en esos centros poderosos de riqueza”, y, ademas, “Que el
Congreso no ha previsto en nuestras leyes la posibilidad de que pudiera afectarnos las
consecuencias de una guerra de tanta magnitud, razén por la que o se ha legislado para
precaver los peligros de situacién tan anormal, capaz de comprometer la estabilidad de
nuestras Instituciones de Crédito, Agricultura, Comercio, etc.” El decreto también
consideraba que “la mayor parte de las Naciones ha adoptado ya providencias eficaces
para salvar de todo evento su comercio, su crédito y su riqueza publica y privada; y
que con motivo de la guerra, ninguno de los Bancos puede reintegrar, en estos
momentos, a sus sétanos, en oro, las considerables sumas de dinero depositadas por
ellos en Europa y Estados Unidos de Norte América.”

® Mensaje del Presidente de la Republica al Congreso Ordinario de 1914. R.O., Afio II, No. 579, martes
11 agosto 1914,
®R.0. Afio II, No. 577, viernes 7 agosto 1914.



De acuerdo con las disposiciones, era obligacién del gobierno “prohibir la
exportacion de oro de la Reptblica en esta época de probable alza en su cotizacion, ya
que respalda la emision de billetes de nuestros Bancos” y “dictar las medidas mas
enérgicas y prudentes encaminadas a evitar la crisis econémica, siempre desastrosa
para el bienestar general.”

El decreto gubernamental dispuso:

Art. 1. El Gobierno respalda con la cantidad de cinco millones de sucres, en rentas o bienes, valor
de su préstamo, la emisién de billetes del Banco “Comercial y Agricola”, actualmente en
circulacién y con tres millones de sucres, en la misma forma, la del Banco “Ecuador”, también
calor de su préstamo, debiendo cesar por hoy toda nueva emisién de billetes;

Art. 2 Prohibese la exportacién de oro sellado, en bruto, o en cualquiera otra forma, por los
Puertos y Aduanas de la Republica.

Quedan autorizados los Gobernadores de provincia para tomar, en guarda de la presente
disposicién, las medidas preventivas que fueren menester, dentro de la esfera de sus facultades.
Art. 3. Aplazase el cambio de billetes con oro, en los Bancos de toda la Republica, por el término
de treinta dias, a fin de evitar los fraudes en la exportacién de oro, toda vez que ese término sera
suficiente para que, dentro de él, dicte el Congreso las medidas més oportunas.

La autoridad competente, segtin la Ley de Bancos, se cerciorard, mediante prolijas y frecuentes
inspecciones, del buen estado financiero de cada uno de ellos, con el objeto de resguardar los
intereses del publico.

La suspension de la convertibilidad de los billetes por oro y las normas
complementarias emitidas por el gobierno fueron ratificadas por el Congreso mediante
una ley especial conocida como “Moratoria”.1® De acuerdo con esa Ley, “el Decreto
Ejecutivo de 6 de Agosto del presente afio esta fundado en sélidas razones y ha sido
dictado para resguardar la riqueza publica y los intereses econémicos de la Nacion,
gravemente comprometidos por la actual guerra europea; y que por ser los Bancos
Nacionales depositarios de la fortuna publica y privada, el Congreso debe velar para
que los tenedores de los billetes no corran peligro alguno de pérdida”. Con estos
antecedentes establecio:

Art. 1. Apruébase el Decreto Ejecutivo del 6 del presente, Decreto que seguira rigiendo mientras
puedan normalizarse las operaciones bancarias y las comerciales de importacién y exportacion,
en todo lo que no se oponga a la presente Ley.

Art. 2. De conformidad con el Decreto Ejecutivo citado, la Nacién garantiza los billetes de los
Bancos, hasta la concurrencia de las cantidades que el Gobierno les deba actualmente, y los
intereses respectivos. Las cuentas se liquidaran en el acto.

Art. 3. Mientras dure la suspensién del canje, no podra exigirse el pago en oro, de los depésitos en
los Bancos o Instituciones de Crédito; tampoco podra exigirse, en oro, el pago de las obligaciones
comerciales o particulares vencidas o que se vencieren.

Art. 4. Prohibese que los Bancos hagan nuevas emisiones mientras dure la suspensién del cambio.
El Poder Ejecutivo vigilard, de la manera mas eficaz, el cumplimiento de esta disposicion.

Para el efecto, el Gobierno nombrard un Comisario encargado de fiscalizar las emisiones de los
Bancos. Queda facultado el Ejecutivo para reglamentar las atribuciones de este empleado y
sefialar su sueldo, el que debe tomarse en cuenta en el Presupuesto Nacional.

Art. 5. El Poder Ejecutivo, tan pronto como se normalice la situacion, suspendera la fuerza de esta
Ley por medio de un Decreto.

Art. 6. Esta Ley estara vigente, en toda la Republica, desde la fecha de su promulgacién en el
“Registro Oficial”.

Dado en Quito, Capital de la Republica, a veintinueve de Agosto de mil novecientos catorce.

YR.0. Afio II, No. 595, lunes 31 agosto 1914.



El 17 de octubre del mismo afio, el Congreso expidié un nuevo decreto por el
cual autoriz¢6 al Ejecutivo a disponer hasta el 40% de los ingresos fiscales y hasta el 60%
de las partidas de Crédito Publico y Obras Publicas para el pago de las deudas en
cuenta corriente a los bancos; obligé a los bancos a disminuir su circulacién en la
medida de las cantidades que le pague (debiendo incinerar los billetes); encargé al
Ejecutivo vigilar las operaciones bancarias a fin de que las instituciones respalden las
emisiones de acuerdo con la ley y para que, a medida que se introduzcan monedas de
plata, se retire de la circulacién los billetes de a 1 sucre, emitidos por los bancos.

La Ley Moratoria libré a los bancos de la convertibilidad, por lo que enseguida
se incrementaron las emisiones y flujos de dinero sin respaldo. Los gobiernos de la
“plutocracia” agravaron la situacién con nuevos créditos solicitados a los bancos, de
manera que el Estado no solo pas6 a una situaciéon de dependencia financiera con
respecto a las instituciones privadas, sino de vulnerabilidad politica, sujeta a la
influencia de los poderosos banqueros.

Al referirse a la Ley Moratoria, una historiadora que ha estudiado el auge
cacaotero dice que el temor ante la escasez de oro indujo al publico a sacar sus fondos
de los bancos y a comerciar las notas bancarias por oro. El Banco del Ecuador y algunas
casas comerciales, se negaron a recibir las notas del Banco Comercial y Agricola, el
mayor emisor. Ademads, la autora anota:

El Agricola tenia un bloque leal en el Congreso encabezado por el siete veces Presidente del
Senado, Alfredo Baquerizo Moreno. Este era un hombre destinado a convertirse en candidato
oficial en 1916 y, siendo asi, el Presidente del Ecuador, en agosto de ese afio. El hermano de
Alfredo, Enrique, era miembro de la Junta Directiva del Banco, y también de la Directiva de la
Asociacién (de Agricultores-JP). Era el lider politico permanente del Banco Comercial y Agricola
y de hecho se encontraba en la linea de seleccién como candidato oficial para 1925. De este modo,
en 1914 Alfredo Baquerizo Moreno conocia, tal como el Gobierno, que el Banco Comercial y
Agricola casi no tenia oro para importar en paises extranjeros y que necesitarfa ayuda por mas de
30 dias.1

Un escritor guayaquilefio dice que la Ley Moratoria “ocasioné en Guayaquil, un
péanico bancario, ya que se cerré el crédito bancario y se suspendieron las
negociaciones de letras en el exterior. Ante estas circunstancias, el Banco del Ecuador
recogi6 sus billetes en circulacién, con el fin de proporcionarles estabilidad. Dicha
actitud permitié que sus billetes se vendan con premio, lo que dio motivo a una
censura por parte del Ejecutivo y un intento de multarlo, por parte de las comisiones
del Congreso”; y afiade: “Si bien la ley ocasioné serios y graves perjuicios a la actividad
econdémica, permitié que el Banco Comercial & Agricola, que se encontraba en virtual
bancarrota, no tenga que continuar entregando su oro al ptblico, como habia ocurrido
entre 1910 y 1914 en que sus reservas disminuyeron de 2 millones a 66 mil sucres” .12

11| ois Crawford de Roberts, EI Ecuador en la época cacaotera, Quito, Editorial de la Universidad
Central, 1980, ps. 150-151.

12 Guillermo Arosemena A., Ecuador. Evolucién y busqueda del despegue econémico 1830-1938,
Guayaquil, Banco Central del Ecuador, 1990, ps. 192, 194-195.



En el Ecuador, las reservas oro del Banco del Ecuador eran considerables y por
ello, ante los graves desajustes comerciales, la institucion realiz6 préstamos a los otros
bancos. En agosto de 1914 tales préstamos fueron: al Banco Comercial y Agricola por
S/. 1.444.512,70; al Banco de Crédito Hipotecario S/. 242.200,00; a la Caja de Ahorros
de la Sociedad Filantrépica S/. 128.720,00. Ademads, ofrecié al gobierno, mientras el
Banco Comercial y Agricola pudiera normalizarse, S/. 18.000 diarios para los gastos de
administracion.’?

A pesar de la Ley Moratoria, el Banco del Ecuador fue el tnico que continu6
canjeando sus billetes en oro, argumentando que podia renunciar a los derechos
concedidos por las leyes toda vez que juridicamente solo atendia con ello a su interés
individual y que no estaba prohibida la renuncia. Pero la actitud del Banco fue
severamente condenada por el Presidente Leonidas Plaza en su Mensaje al Congreso
de 1915. Ante esto, la institucion se defendio:

El Banco del Ecuador no dio origen a la depreciaciéon de ningtn billete ajeno: fue esa ley,
impremeditada y sostenida, que dejé a los billetes en condiciones de moneda fiduciaria
incompleta para desempeifiar las funciones de moneda, como lo dijo el doctor Clemente Ponce en
un sereno estudio sobre la materia; fue esa ley, que debilité la confianza publica, y de cuyos
efectos pudo sustraerse el Banco del Ecuador, manteniéndose dentro de la 6rbita legal primitiva,
lo cual en ningtin caso puede ser motivo de reproche, como no lo merece el que renuncia a las
leyes que pueden favorecerlo cuando contrae una obligacién.14

La Ley Moratoria provoco, pues, amplios debates en la prensa y en las Camaras.
El mismo B. del Ecuador hacia referencia al articulo “El Decreto Legislativo de 30 de
agosto de 1914” publicado por N. Clemente Ponce, uno de los primeros en cuestionar
la inconvertibilidad.!> Segtn este autor los billetes eran “simples pedazos de papel que
de suyo nada valen”, porque la moneda legal era el oro; la moratoria provocaria la
inevitable depreciacion de los billetes, con injusto perjuicio para los tenedores pero con
beneficio para los bancos emisores, realidad evidente en la subida de los precios.
Aplicando la “Ley de Gresham” (la mala moneda ahuyenta a la buena), Ponce sostuvo:
“el oro huir4, el oro saldrd de nuestras fronteras, derrotado por los billetes
inconvertibles” y agregd que “tnica y exclusivamente se trata de un Banco que, por
haber puesto en circulacién cantidades de billetes excesivas, fuera de los limites de la
ley, se halla en mal estado; con la circunstancia de que ese Banco ha sido en mucho
tiempo el proveedor de sus billetes al Gobierno y sigue siéndolo, de lo cual resulta que
el Gobierno le es deudor de una muy fuerte suma: he ahi todo”. Se referia, sin
nombrarlo, al Banco Comercial y Agricola de Guayaquil.

El principal defensor de la inconvertibilidad establecida por la Ley Moratoria
fue el banquero guayaquilefio Victor Emilio Estrada. Advirtio6 que las estadisticas
comerciales favorables ocultaban una balanza de pagos contraria, que el retraso en el
pago de la deuda externa valia més que las reservas de oro de los bancos y que los
factores politicos que agravaron la situacién monetaria fueron el conflicto con Pertd en

3 Banco del Ecuador, Historia... Ob. Cit., ps. 178-179.

“Ibid. p. 190

> Confer. Juan J. Paz y Mifio Cepeda, “La fundacion del Banco Central del Ecuador y su significado
histérico a los 75 afios”, Banco Central del Ecuador, Memoria Anual Afio 2001, Quito, 2002, Cap. V.,
pag. 139 y sig.
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1910, la revoluciéon en Esmeraldas que estallo6 en 1913, las forzosas exigencias
gubernamentales por mas dinero y el inicio de la guerra en Europa, que condujo a las
naciones a proteger sus reservas de oro mediante la inconvertibilidad. La sobremision
se volvi6 inevitable y se impuso el “curso forzoso”. El respaldo oro no solo cubria los
billetes sino también los depdsitos y por ello tal respaldo equivalia tinicamente al 20%
de las obligaciones bancarias. En forma contradictoria, Estrada argumentaba que no
existia sobremisiones, sino todo lo contrario: escasez de circulante, falta de divisas,
falta de crédito, subida del cambio e inflacién.16

Las criticas contra la “moratoria” se ampliaron en el pais. Pero quien tuvo la
mayor influencia contra la inconvertibilidad fue el comerciante e industrial quitefio
Luis Napoleén Dillon, quien escribi6:

El 31 de Agosto de 1914, segtin documentos oficiales que reposan en el Ministerio de Hacienda,
tenia el Banco Comercial y Agricola en sus bévedas S/. 154.990 en oro y S/. 9.650.820 en billetes
en circulacién, de los cuales S/. 9.340.840 representaban la circulacion ilegal. El Banco no podia
resistir media hora con sus ventanillas abiertas sin que se declarase en incapacidad de convertir
los billetes que se le presentaban en gran ntimero para el cambio y sin que sus bévedas quedasen
vacias y la quiebra fuese inevitable.

¢Qué hacer en semejante situaciéon?

Reunir las Cdmaras en sesion secreta, discutir larga y acaloradamente, tal vez, y expedir la Ley
que todos conocemos, por lo menos de nombre, a causa de los perjuicios que nos ha ocasionado.”

Dillon acusé de las sobremisiones al poderoso Banco Comercial y Agricola,
considerandolo cabeza visible de la dominacién bancaria, de la que eran complices los
gobiernos liberales “plutocréticos”. Nego a los bancos actuacion patriodtica alguna en el
conflicto de 1910 o frente a la Revolucién de Esmeraldas, tildé de especuladores a los
bancos de emisién y exigi6 la més severa intervencién del Estado. Sus ideas le
convertirian en el principal ide6logo de la revolucién Juliana, de la fiscalizacion a los
bancos privados y de la creaciéon del Banco Central.

El conflicto alrededor de la “moratoria”, los bancos y el gobierno, adquirio, en
consecuencia, caracteres regionalistas, alimentados por los intereses “plutocraticos” en
juego. Al mismo tiempo que se levantaron protestas y voces que exigian el retorno a la
normalidad. En su Mensaje al Congreso Nacional de 1917 el presidente Alfredo
Baquerizo Moreno consideré que la Ley Moratoria no debia suspenderse, sino
continuar en vigencia hasta que se normalice la situaciéon “y la situacién, lejos de
normalizarse, subsiste y se agrava diariamente, pues que proviniendo ella de la
conflagraciéon europea, no es dado esperar que tal hecho suceda en tanto no
desaparezca dicho conflicto”?8.

'® Victor Emilio Estrada, Moneda y bancos en Ecuador, Biblioteca Basica del Pensamiento Ecuatoriano,
No. 17, Quito, Banco Central del Ecuador — Corporacion Editora Nacional, 1982. La defensa bancaria y
empresarial, siguiendo las ideas de Estrada, en: Guillermo Arosemena Arosemena, “Crisis econémica y
conflicto regional en la creacion del Banco Central del Ecuador”, Ensayos de historia econémica por los
setenta y cinco afios del Banco Central del Ecuador, BCE, Quito, noviembre 2002, p. 21y sig.

Y Luis N. Dillon, La crisis econémica financiera del Ecuador, (Reproduccion), Quito, OFFSETEC, 1976,
p. 33

18 Mensaje del Presidente de la Republica al Congreso Nacional de 1917. R.O., Afio I, No. 282, lunes 13
agosto 1917.
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Mas allé del debate levantado por la “moratoria”, era evidente que ya en 1914 la
existencia de oro en todos los bancos correspondia a S/. 3.702.000, en tanto que los
depositos y billetes en circulacién ascendian a S/. 17.567.000. Los cuadros preparados
como complemente a este texto contiene los datos pertinentes.

LAS PRIMERAS EMISIONES FRAUDULENTAS

Aiio Circulacién ilegal Fondo oro

1910-Junio 30 $.2'997.831 $. 663.230
1910-Dicbre.31 1'404.804 1'753.610
1911-Junio 30 201.523 2'384.720
1911-Dicbre.31 000.000 2'539.490

Fuente: Luis N. Dillon, La Crisis Econdmico Financiera del Ecuador, p. 26

RELACION ORO EN 1914
Existencia de oro en todos los bancos: 3.702.000
Billetes circulando y depdsitos: 17.567.000
Fuente: Victor E. Estrada, Moneda y Bancos en el Ecuador, p. 57

1924: DEUDA PUBLICA

Deuda interna: $.39'834.541,70
Deuda con los bancos (cerca de) 37'000.000,00
Deuda con el Bco. Comercial y Agricola 21'772.253,27

Fuente: Oscar E. Reyes, Los iiltimos siete afios, p. 31

CIRCULACION Y RESERVA DE BANCOS

1914 1925
Oro en bévedas:
B. del Ecuador 2'479.943 2'032.294
B. Comercial y Agricola 1'178.633 3'590.910
B. del Pichincha 1'010.322 2'791.587
B. del Azuay 203.235 746.625
Billetes en circulacién:
B. del Ecuador 2'438.875 2'996.209
B. Comercial y Agricola 6'217.598 25'790.394
B. del Pichincha 1'848.753 5'803.014
B. del Azuay 391.921 1'493.000
Reserva de oro legal:
B. del Ecuador 102 % 68 %
B. Comercial y Agricola 19 % 14 %
B. del Pichincha 55 % 48 %
B. del Azuay 52 % 50 %

Fuente: Rebeca Almeida A., basada en Luis Alberto Carbo, Historia Monetaria y Cambiaria del Ecuador. (Anexo 1, p. 153)

Los debates y polémicas sobre la situacion econdémica del pais y
particularmente sobre el uso de la moneda, el crédito y las emisiones también
confrontaron a los bancos. Como se anotd, el Banco del Ecuador no se acogi6 a la
moratoria. Fue, por tanto, objeto del ataque no solo del gobierno, sino de los otros
bancos. Los billetes del Banco del Pichincha eran boicoteados en la costa. Hubo una
verdadera “guerra” alrededor de los cheques circulares entre el Banco del Ecuador y el
Banco Comercial y Agricola. Y, en medio de ello, el pais tampoco contaba con bancos
extranjeros que pudieran competir con los nacionales. El Informe de los representantes
del Ecuador al Primer Congreso Financiero Panamericano decia: “El establecimiento de
sucursales o agencias de bancos extranjeros no esta expresamente autorizado por las
leyes bancarias, y aunque su creacién no estd prohibida no hay disposiciones
definitivas por las que podrian funcionar”, afiadiendo que las disposiciones del Cédigo
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de Comercio eran demasiado generales para que se hagan extensivas a instituciones
bancarias extranjeras.®

1915: Primer Congreso Financiero Panamericano

En la segunda década del siglo XX, la influencia norteamericana en el
continente se incrementaba. A nombre de Woodrow Wilson (demécrata), Presidente de
los Estados Unidos, el Secretario de Estado invité a las republicas del continente a
participar en el Primer Congreso Financiero Panamericano que, bajo la presidencia de
William G. McAdoo, Secretario de Hacienda, se realiz6 en el Edificio Panamericano de
Washington, entre el 24 y el 29 de mayo de 1915. En su Carta-informe al Presidente,
McAdoo (6 de septiembre de 1915) se evidenciaron los intereses expansivos de los
Estados Unidos, pues en ella le decia:

los créditos, hasta hoy (de) las Américas Central y del Sur, han descansado casi por completo en
Europa para sus necesidades financieras. La gran guerra ha trastornado y perjudicado seriamente
a aquellos paises por el repentino desquiciamiento y la suspensién de los créditos europeos. Estos
deben ser reemplazados por créditos de los Estados Unidos, si han de continuar el desarrollo y el
progreso ordenado de la América Latina, y si deseamos aumentar la influencia mercantil y
econdmica de los Estados Unidos en aquellos paises. 20

La Carta recomendaba, ademas, el establecimiento de sucursales o agencias del
Federal Reserve System (el “Banco Central” norteamericano establecido en 1913) en
todos los paises latinoamericanos, pues “las mencionadas agencias en paises
extranjeros podrian, ademds de realizar sus negocios bancarios, hacer un gran servicio
a los hombres de negocios y banqueros norteamericanos, dandoles informes sobre el
crédito y los datos generales acerca del comercio y las condiciones financieras de los
distintos paises en donde trabajen”.

En el evento participaron banqueros norteamericanos y delegados de 18 paises:
Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Cuba, Reptblica Dominicana,
Ecuador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Panamd, Paraguay, Pert, El Salvador,
Uruguay y Venezuela. Los representantes de la Republica del Ecuador fueron los
doctores Juan Cueva Garcia, Vicente Gonzdlez B. y Enrique Gallardo. El Congreso
acord6 fortalecer “los medios de transporte ocednicos”, mejorar las comunicaciones
cablegréficas y, fundamentalmente, acordar una “legislacion uniforme” entre los paises
para imponer el “patrén oro”, regular sobre letras de cambio, documentos mercantiles,
conocimientos de carga, franqueo, derechos de giros y paquetes postales, clasificacién
de mercaderias, reglamentos de aduana, certificados y facturas consulares, derechos de
puerto, agentes viajeros, marcas de fabrica, patentes, derechos de propiedad literaria y
artistica, y arbitraje mercantil.?!

19 Actas del Primer Congreso Financiero Panamericano, Washington 24-29 mayo 1915, Washington,
Imprenta del Gobierno, 1915, p. 416.

2 | as referencias sobre ese Congreso, en: Actas del Primer Congreso Financiero Panamericano, Ob.
Cit., 1915.

2! Propuestas que antecedieron al proyecto de creacién del ALCA (Area de Libre comercio de las
Américas) y al TLC (Tratado de Libre Comercio), en los afios 2004 y 2005.
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El Informe presentado al mencionado Congreso por la delegacién del Ecuador
sostuvo que las “tnicas” medidas adoptadas por el pais ante las condiciones creadas
por la Guerra Europea fueron dos: un préstamo gubernamental a uno de los bancos
locales y la Ley Moratoria de 1914. Ademas, que el “tnico” auxilio inmediato que
requeria el gobierno ecuatoriano era “un empréstito con el objeto de pagar a los bancos
lo que se les debe”, ya que con ello la banca nacional podria aumentar sus reservas y
“respaldar mejor sus emisiones”. Agregé: “La posibilidad de una cooperacién
internacional se puede efectuar tnicamente prestando al gobierno el dinero que
necesita, de tres a cinco millones de dodlares, en condiciones razonables y por un
periodo que le permita pagar ese dinero en condiciones comodas”. De acuerdo con el
documento, la deuda gubernamental ascendia a unos 6.500.000 doélares. El Informe
sostuvo que las relaciones bancarias del Ecuador con los Estados Unidos eran muy
“limitadas”, recalc6 que las leyes del pais no autorizaban el establecimiento de
sucursales o agencias de bancos extranjeros, aconsejo “la creacién de una unién
monetaria panamericana, a fin de que la moneda de cada pais circule en los demas,
bajo ciertas restricciones”, recomendo que los valores latinoamericanos se coticen en las
principales bolsas norteamericanas; hizo referencias a la necesidad de contar con
empréstitos para las obras publicas, con “créditos razonables para los comerciantes” y
con soluciones al transporte internacional pues “muy pocos buques hacen escala en los

puertos del Ecuador”, a pesar de la apertura del Canal de Panama.
La crisis econdmica y sus secuelas

En octubre de 1910 se habia constituido en Guayaquil el Comité Preparatorio
para la defensa del cacao en el Ecuador, con el propdsito de establecer una Sociedad
Cooperativa de todos los productores de cacao, para evitar la baja indebida del precio
del producto. El Comité solicité al Congreso la asignacién del impuesto de 1 délar por
cada quintal de cacao exportado. Pero la “Asociacion de Agricultores del Ecuador”
solo pudo fundarse el 19 de agosto de 1912, logrando que se le entregue el impuesto
propuesto a su favor.22 La Asociacién logré monopolizar algin tiempo la exportaciéon
del cacao, que lo recibia en consignaciéon. Pero todos los esfuerzos finalmente
fracasaron y la crisis cacaotera fue inminente.

En 1918 las Camaras de Comercio de Guayaquil y Quito culpaban a la
Asociacién por el mal negocio con las consignaciones, por haber desnaturalizado su
funcién en defensa del cacao y por el monopolio exportador, que habia conducido a
que la Asociacion se obligue a vender los giros a un solo comprador, produciendo “un
estancamiento especulativo de los giros bancarios”. Las Camaras sostuvieron: “El alza
inmoderada de los tipos de cambio se debid, en gran parte a esta circunstancia”,
afadiendo que ello interesaba a la Asociacién, pues aparentemente beneficiaba a los
productores de cacao, pero, en cambio, perjudicaba a los consumidores nacionales en
cuanto a los articulos de importaciéon. Para la solucién de los problemas econémicos,
las Camaras plantearon: reformas al sistema de recaudaciones, consolidacion de las
deudas del Estado mediante la contrataciéon de un gran empréstito, saneamiento
inmediato y canalizacién de Guayaquil, solucién de la crisis naviera, “protecciéon y

22 Memoria del Directorio de la Asociacién de Agricultores del Ecuador a la Junta General de
Accionistas, Guayaquil, Imprenta de “Diario Ilustrado”, Afios 1914 y 1915.
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fomento de la Agricultura nacional”, “fomento de la exportacion general”, y
“liquidacion de la Asociacion de Agricultores del Ecuador”.2

En octubre de 1917, y por disposicion del Congreso, se credé una Junta
Consultiva como asesora en la fijaciéon del tipo de cambio, algo que era de creciente
preocupacién, por las restricciones del crédito y la especulacién con los giros al
exterior. El cambio parecia estable, pues se mantuvo en alrededor de $2,10 por doélar
americano. Pero en 1921 el cambio se alterd, llegando en marzo a cotizarse el délar a $
2,60 y en noviembre a $ 3,60. La fijacién oficial del tipo de cambio no habia dado
resultados. En su Mensaje al Congreso Nacional de 1921, el presidente Tamayo dijo:

Ademas de las leyes econdmicas, que son fijas e inmutables, una causa meramente artificial, la
especulacion, aproveché la oportunidad, como lo hace siempre que hay escasés (sic) de un
articulo necesario, solicitado urgentemente y acapar6 cuantas letras estuvieron a su alcance, para
alzar cada dfa su precio en forma escandalosa.

Ante esta actitud, fui llamado a Guayaquil para estudiar en el mismo campo de la especulacion el
remedio mds conveniente.

Al llegar yo a esa ciudad, los especuladores, temerosos de medidas extremas, sacaron a luz las
letras que guardaban, muchas de ellas giradas con fechas atrasadas en varios meses, y las
vendieron a precios menores de los exagerados en que antes las ofrecian clandestinamente.
Demads es observar que es imposible castigar dicha especulacion, porque las mismas personas que
se proveen de giros vendidos por los acaparadores, se niegan a prestar testimonio contra ellos,
por temor de no conseguir después letras que necesitan para cumplir urgentes compromisos,
cualquiera sea su precio.

Terminada la cosecha de cacao, como natural consecuencia, han disminuido también las letras,
pasando el alivio que se sinti6 por la oferta de las que habian sido objeto de acaparamiento
durante la fuerza de la cosecha.2

En junio de 1922, el gobierno de Tamayo reconocié la burla de las acciones
administrativas y de las sanciones impuestas. Mediante Decreto Ejecutivo ordené que
toda exportaciéon requiriera de una licencia especial concedida, previa entrega al
Colector de Aduana, de letras de cambio sobre las plazas comerciales extranjeras y por
el 70% del valor de las mercaderias exportadas, letras que se pagarian al tipo de cambio
que fije el Ejecutivo. Ademads, fue abolida la Junta Consultiva y el gobierno continué
obligando a los exportadores a pagar los impuestos de aduana en letras de cambio, al
tipo fijado por los bancos de Guayaquil o al corriente de la misma ciudad. El resultado
de esas medidas fue que banqueros y particulares se dedicaron a acaparar letras de
cambio creciendo la especulacién con las mismas. Con ello, hubo una mayor elevacién
del tipo de cambio que lleg6 a 4,80 y la escasez de productos se agravo.

En tal situacién cabe comprender que los problemas sociales y politicos del pais
se agudizaron. Miles de trabajadores despedidos o carentes de trabajo, aquellos con
jornales insuficientes y toda la poblacién afectada por la escasez de productos basicos y
la inflacién galopante, afirmaron sus demandas contra la situacioén existente. Crecieron
las organizaciones laborales en Guayaquil, sus luchas y huelgas.

% Memorando. Presentado por los Delegados de las Camaras de Comercio de Guayaquil y Quito al Sr.
Presidente de la Republica sobre la crisis econémica actual, Guayaquil, Imp. De “El Telégrafo”, 1918.
 José Luis Tamayo, Mensaje del Presidente de la Republica al Congreso Nacional de 1921, Quito,
Imprenta Nacional, p. 23-24.
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Ante las circunstancias existentes, diversos sectores plantearon como solucién la
“incautacion de giros”, es decir, la obligatoriedad de que los exportadores entregaran
las divisas del comercio exterior al gobierno, para que éste las distribuyera a quienes
realizaban importaciones. La tesis adquirié fuerza. Incluso fue aceptada por los
trabajadores que clamaban contra la inflacion, la especulacién, la falta de trabajo y el
mejoramiento de las condiciones de vida, deterioradas por la galopante crisis del cacao.
El planteamiento no tuvo la acogida del gobierno.

En la segunda mitad del afio 1922 la protesta social se agravé. Una de las
huelgas mas importantes fue la que iniciaron los obreros ferroviarios de Durén, en
demanda de alza salarial, cumplimiento de la jornada de 8 horas y de la ley de
accidentes del trabajo. A ella siguieron las huelgas de los trabajadores de las empresas
de luz y carros urbanos de Guayaquil. Se uni6 la Federacion de Trabajadores Regional
Ecuatoriana (FTRE) y luego la proclama clasista del paro general, que incluy6 como
consigna la incautacion de giros y la baja del ddlar. El 15 de noviembre de 1922 la gran
marcha de los trabajadores por las calles de Guayaquil fue sangrientamente reprimida
y, a consecuencia de ello, murieron centenares de personas. La responsabilidad de
semejante matanza recay6 no solo en la tropa y sus oficiales, sino directamente en el
gobierno de José Luis Tamayo, de donde provino la orden de tranquilizar a la ciudad
“cueste lo que cueste”. Esa matanza acumulé las reacciones politicas contra los
gobiernos de la “plutocracia” >

Solo a consecuencia de ese escandaloso y tragico suceso el gobierno de Tamayo
decret6 la incautacion de giros. La medida logré descensos temporales del délar (hasta
$ 3,20), pero la escasez de letras se volvid especulativa. El délar continué su alza
incontenible, situdndose oficialmente en S/. 4,00, aunque “en la calle” lleg6 a S/. 5,00 y
hasta S/. 6,00.

Fracasadas las medidas tomadas para conjurar la crisis, en 1924 se opt6 por un
régimen de “cambio libre”, aboliendo la incautacién y confiando, por consiguiente, en
las fuerzas del mercado. El “sistema” también funcioné solo inicialmente. A mediados
de 1925 el Banco del Ecuador sostuvo abiertamente que la subida del tipo de cambio
(lleg6 hasta $ 5,20 y mas) se debia a la especulaciéon. Los bancos, al disponer de billetes
emitidos sin respaldo, anticiparon dinero a los productores y exportadores, obteniendo
a cambio la entrega de giros, sobre los cuales impusieron las cotizaciones. Asi lograron
buenos negocios, en medio de las acusaciones sobre el incremento de las emisiones
“inorgénicas” de papel moneda y de los préstamos al Estado, cobrados con intereses
implacablemente acumulados.

El sucre se desvalorizé inexorablemente. No habia servido ni el cambio oficial,
ni el libre cambio, ni la incautacién de giros, ni los controles. Se pensé en el retorno a la
convertibilidad. Nada de ello ocurri6. Hasta que lleg6 la Revolucién Juliana, el 9 de
julio de 1925.

% Ppatricio Ycaza, Apuntes sobre la historia del movimiento obrero ecuatoriano, Quito, Editorial Rafael
Perugachi, s/f., p. 20 y sig. Un amplio estudio en: Patricio Martinez J., Guayaquil Noviembre de 1922.
Politica oligarquica e insurreccién popular, Quito, CEDIS, 1988.



