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RESUMEN.-

| siguiente trabajo busca analizar las causas que generan el rechazo a las politicas y

papel del Fondo Monetario Internacional (FMI) en paises con problemas de
inestabilidad econdmica e incapacidad de pagos internacionales; asi como presentar un
punto de vista sobre las diversas inquietudes que surgen alrededor de sus politicas, las
mismas que resultan controversiales, principalmente para un pais como el nuestro. Para
ello, es necesario tener previamente un conocimiento general de este organismo
internacional, por este motivo en el primer capitulo se han expuesto los aspectos

generales que rodean al FMI.

A su vez, es necesario analizar los efectos de las ultimas crisis economicas y
financieras a nivel mundial y mas especificamente en el Ecuador. Estos aspectos se han

evaluado en los capitulos segundo y tercero, respectivamente.

Como es conocido, el FMI a fin de otorgar los créditos previamente convenidos
con el Ecuador, ha “recomendado” ciertas medidas a adoptarse en nuestro pais, como
un requisito previo a la firma del acuerdo correspondiente; esto ha desatado una serie de
reclamos a nivel popular, asi como cuestionamientos por parte de la clase politica y
empresarial del pais. Estos reclamos populares fueron muy evidentes durante el Paro
Nacional (12- 16 de Julio/99), luego de que el FMI indicara una serie de recomendaciones

que fueron rechazadas por amplios sectores del pais.

Por dltimo, en el capitulo cuarto, se trata de presentar los diversos mecanismos
de supervision y servicios que el FMI ofrece a los paises pobres muy endeudados
(PPME), cuyas ventajas no son aprovechadas por estos paises, entre ellos esta el

Ecuador, principalmente por la falta de difusion y conocimiento de los mismos.



Creemos y tenemos confianza que nuestra tesis, no solamente sera explicativa de
los diferentes aspectos que rodean al FMI, y de sus relaciones con el Ecuador, sino que
ademas ofrecera un campo abierto, a fin de que los lectores de la misma definan sus

propias conclusiones.
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METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION.-

| proposito de nuestra tesis obedece a una investigacion de caracter personal que
descansa en nuestras motivaciones individuales ante un tema que en los ultimos

anos ha originado muchos cuestionamientos.

Con la finalidad de establecer el planteamiento del problema central y
complementario del tema en cuestion, hemos recurrido a material bibliografico diverso
conjuntamente con el inicio de un proceso de conocimiento directo del objeto de la
investigacion, es decir la descripcion preliminar del tema: “La incidencia e influencia
economica de las politicas del Fondo Monetario Internacional en el Ecuador”, gracias a
diversas fuentes primarias y secundarias. Este procedimiento nos ha permitido
establecer un contacto con la realidad que deseamos investigar y analizar; y por ende nos
permitira conocer los principales aspectos de la estructura y funcionamiento de este
organismo internacional, el cual ha estado muy relacionado con nuestro pais durante

estos ultimos anos.

Por otra parte, en lo que se refiere al método de investigacion, hemos empleado
el Metodo Deductivo de Investigacion, es decir se ha utilizado la deduccion o el
raciocinio como procedimiento metodoldgico fundamental. Este método nos permitira
emplear los contenidos de las teorias demostradas en la explicacion del objeto o

fenomeno que se investiga.

En cuanto a las técnicas de investigacion empleadas a fin de recopilar informacién
que nos permita sustentar nuestra tesis, hemos recurrido a la Investigacion conjunta, la
misma que procura encontrar la adecuada correspondencia y oportunidad en la

utilizacion y tratamiento tanto de técnicas bibliograficas (fuentes secundarias), como de la
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investigacion de campo (fuentes primarias: observacion, entrevistas) en el proceso de
recoleccion de informacion. En lo que respecta al periodo de tiempo escogido para
desarrollar nuestra tesis, nos hemos enfocado en el periodo comprendido entre agosto
de 1998 y el primer trimestre del 2000, puesto que durante dicho periodo, se han dado

circunstancias especiales que han sido motivo de analisis en nuestro trabajo.

Por dltimo, de acuerdo al nivel de la investigacion de caracter cientifica, hemos
recurrido no solo a la descripcion del objeto central del tema, sino a un procedimiento
hipotetico- deductivo, el mismo que partiendo de la formulacion de hipétesis referidas a
los problemas que se investigan, llega a la correspondiente demostracion mediante una
secuencia estructurada de deducciones y razonamientos logicos, fundamentados en la

practica. Las hipotesis planteadas son las siguientes:

Hipotesis Central:

Las recomendaciones economicas del FMI, como un organismo internacional oficial,
dentro del marco de inestabilidad econémica del Ecuador, afectan la economia y las

finanzas del pais y acent(an las diferencias sociales.

Hipotesis Complementarias:

El papel del FMI en las economias de las naciones, es cuestionado por ausencia de
mentalidad de este organismo frente a los problemas estructurales de los paises del

Tercer Mundo y, en particular, del Ecuador.

El fracaso del FMI durante la Gltima crisis internacional, tiene una incidencia directa al
empleo de las mismas politicas tradicionales sin tomar en cuenta las necesidades

particulares de cada pais.
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Las medidas que sugiere el F.M.|. a paises en crisis, repercuten en un alto costo social
en su primera etapa, y si no son conducidas responsablemente, el costo aumenta

paulatinamente.



INTRODUCCION.-

E | Fondo Monetario Internacional (FMI), es un organismo financiero internacional
creado principalmente para fomentar la cooperacion economica y velar por la
estabilidad de los tipos de cambio, buscando de esta manera evitar que los desajustes
monetarios alteren el equilibrio del comercio mundial. A su vez, este organismo pone a
disposicion de los paises miembros sus recursos financieros para ayudarlos a corregir los
desequilibrios de sus balanzas de pagos, sin tener que recurrir a medidas perniciosas para

la prosperidad nacional o internacional.

El Fondo Monetario Internacional.

Sin embargo, como un requisito previo a la firma de un acuerdo entre el FMI y el
pais correspondiente, que permita el otorgamiento de dichos recursos, este organismo

multilateral de crédito exige que el pais receptor de los créditos cumpla con ciertos
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requisitos sugeridos, entre ellos esta el aplicar ciertas medidas que garanticen la

devolucion de los préstamos.

En la actualidad este organismo internacional esta rodeado por diversas criticas
que apuntan hacia un cambio en su funcionamiento. Muchos acusan al organismo de
haber propiciado que la crisis asiatica se profundizara y se extendiera a otras economias
emergentes al no haber aplicado medidas especificas que respondan a las necesidades

particulares de cada pais.

En el caso ecuatoriano las “recetas” recomendadas por el FMI han originado una
serie de reclamos y protestas populares, ademas de cuestionamientos por parte de

ciertos sectores politicos y econémicos del pais.

Ante esta situacion se busca analizar y estudiar las consecuencias y efectos de las
politicas empleadas por parte de este organismo en nuestro pais, dentro del marco de
inestabilidad econémica en la que vivimos los ecuatorianos, buscando determinar la
viabilidad de cambios en las recetas aplicadas por el FMI y proporcionando una mayor
informacion acerca del empleo de organismos especiales, promovidos por el FMI, que

tienen poca divulgacion en nuestro medio.

Nuestra tesis esta organizada de la siguiente manera:

En el primer capitulo, exponemos los aspectos generales del FM| explicando su
historia, objetivos, politicas empleadas, funciones, organizacion, proporcionando de esta

manera, un conocimiento global sobre este organismo internacional y su operatividad.

En el segundo capitulo senalamos la experiencia del FMI en crisis internacionales y
los efectos de sus politicas recomendadas a los diversos paises en periodos de crisis, asi
como sus resultados. Este capitulo ayudara a complementar los conocimientos que se

tienen sobre el funcionamiento de este organismo.
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Con el tercer capitulo se analiza la presencia del FMI en la economia del Ecuador,
presentando los antecedentes histéricos de las relaciones de nuestro pais con este
organismo. Se analizaran las influencias de las imposiciones del FMI, tomando en cuenta
la situacion de inestabilidad politica, social, financiera y econémica que ha afrontado
durante estos Ultimos meses el Ecuador y sus resultados. Cabe indicar que al momento
de analizar la incidencia de las medidas recomendadas por este organismo internacional
en el pais, nos hemos centrado en el periodo comprendido entre agosto de 1998 y el

primer trimestre del 2000.

En el cuarto capitulo, explicamos los mecanismos y politicas del FMI para sus
paises miembros, los cuales no han sido aprovechados en su totalidad por la falta de

conocimiento que sus beneficiarios tienen.

Finalmente, el capitulo quinto presenta las conclusiones y recomendaciones
posteriores al analisis del tema, y con las cuales se busca validar las hipotesis que hemos

planteado anteriormente.
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(‘apilulo 1 - 20

.'1_3[)(': tos generales del FMI

.-  ASPECTOS GENERALES DEL FONDO MONETARIO
INTERNACIONAL.

|.1.- Fondo Monetario Internacional. Definicion.-

Organismo especializado de las Naciones Unidas, creado tras la conferencia de
Bretton Woods, en 1944, conformado en la actualidad por 182 paises. Su objetivo principal
consiste en favorecer la cooperacion internacional en asuntos monetarios y ayudar a los

paises miembros a equilibrar sus balanzas de pagos. Su sede esta en Washington DC.

El Fondo Monetario no tiene efectiva autoridad sobre las economias domeésticas de los
paises miembros, mas puede persuadir a estos paises a adoptar ciertas politicas o medidas
propuestas por este organismo, las mismas que pueden ser favorables a la economia de estas

naciones, y a su vez beneficiar el crecimiento del comercio mundial en un mundo globalizado.

Este organismo internacional concede préstamos a los paises que lo conforman que
tengan problemas para cumplir sus obligaciones financieras con otras naciones, siempre que
los primeros emprendan reformas econdmicas que permitan eliminar esas dificultades. Por
su parte, los paises que conforman esta institucion, le han otorgado alguna autoridad sobre sus
politicas de pagos, puesto que dichas politicas son de gran importancia para garantizar el flujo
monetario entre las naciones, y porque la experiencia ha confirmado que sin una agencia de
monitoreo global, el sistema moderno de pagos en moneda extranjera simplemente no

funciona'.

' “What is the International Monetary Fund?”, David D. Driscoll, Sept. 1998.

Las mcidencias e influencias economucas de las politicas del

Fondo Monetario Internacional en el Ecuador



Capitulo 1 21
Aspectas generales del FMI

1.2.- Historia.-

A punto de finalizar la Segunda Guerra Mundial, en julio de 1944 tuvo lugar en Bretton
Woods, muy cerca de Washington -Estados Unidos, una conferencia sobre temas monetarios
Internacionales. La convocatoria de la reunion tenia unas razones logicas. La guerra estaba
tocando a su fin y era necesario preparar las economias para una etapa de paz. Se precisaba
establecer las bases de un Sistema Monetario Internacional que, por una parte favoreciera el
proceso de reconstruccion que se proveia como imprescindible, y por otra, que la situacion
economica de los paises devastados por la guerra no indujera a sus Gobiernos a adoptar unas
politicas de caracter nacionalistas que hicieran recordar las existentes antes de la

conflagracion.

En efecto, la Crisis Econémica Mundial conocida como Gran Depresion que afecto en
mayor o menor grado a todos los paises de economia capitalista a lo largo de la decada de
1930, habia llevado a un sistema de relaciones econémicas en el que eran corrientes las
trabas a los intercambios comerciales, la inconvertibilidad, la utilizacion de las devaluaciones
como arma de competencia comercial, y, como consecuencia se produjo una disminucion
extraordinaria de los intercambios internacionales y una intervencion masiva de los gobiernos

en asuntos economicos’,

A esta herencia habia que anadir el problema de la reconstruccion. Esta se pretendia
que fuera lo mas rapida posible; pero para que esto ocurriese hacia falta que el aparato
productivo de los distintos paises, que habia quedado destruido en la contienda, fuera

repuesto y que las necesidades alimenticias y de materias primas pudieran atenderse.

* “El Sistema Monetario Internacional”, Salvat Editores, S.A., Barcelona, 1973. “Con la mira puesta en el FMI™,
Emilio Palacio. El Universo, 4 de octubre de 1998,

Las mcidencias e influencias economicas de las politicas del

Fonde Monetario Internacional en el Ecuador
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Aspectos generales del FM!

Adoptadas a instancias de Estados Unidos, unas posiciones favorables al libre cambio
de mercancias y capitales, las importaciones masivas necesarias acarrearian forzosamente
unos déficits muy importantes en las balanzas de pagos, por lo cual resultaba imprescindible
prever un Sistema Monetario que permitiera la financiaciéon de estos déficits, ademas de
favorecer cuando las circunstancias de excepcion hubieran pasado, el intercambio

internacional en un clima de maxima libertad posible.

Esta libertad deberia incluir la libre convertibilidad de las monedas, evitar las trabas al
comercio mundial (derechos de aduanas elevados o restricciones cuantitativas, devaluaciones
competitivas, etc.), y al mismo tiempo, proporcionar la maxima libertad a los movimientos

internacionales de capitales.

Sobre estas bases se estructurd un sistema, conocido como de Bretton Woods,
puesto que 44 delegados de diferentes naciones se reunieron en dicha region de New
Hampshire, E.EU.U. el 26 de Julio de 1944 y de esta forma surgié el Fondo Monetario
Internacional, organismo financiero que empezo sus operaciones formalmente en Mayo de
1946 en Washington DC, y que en sus origenes congregé a 39 naciones, incluyendo Ecuador.

Actualmente, son 182 los paises miembros.

El Sistema Monetario Internacional iba a basarse en el llamado Gold Exchange Standard
(Patron de Cambios Oro), es decir aquel en que las reservas de los paises la iban a constituir
el oro y algunas monedas de reserva o monedas claves (délar y libra esterlina), que serian
automaticamente convertibles en oro al precio fijo de 35 $ la onza Troy (| onza troy =
31,10348 gramos de oro fino). Por otra parte, cada moneda estableceria su paridad de
acuerdo con el oro o el tipo de cambio con el dolar; de este modo todas las monedas
quedaban relacionadas entre si. Este tipo de cambio o paridad tenia una buena dosis de fijeza,
ya que solo se permitirian oscilaciones del | % por encima o por debajo del tipo de cambio
respecto al dolar o al oro. De esta forma, el valor de dos monedas distintas del dolar podria
fluctuar entre si, como maximo en un 4 %, siempre que una estuviera en el limite maximo y la

otra en el minimo respecto al dolar.

Las mcidencias e influencias economicas de las politicas del

Fondoe Monetario Internacional en el Ecuador
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Capitulo 1

Aspectos generales del FMI

Los gobiernos obligaban a intervenir en los mercados de cambios para mantener la
cotizacion de su moneda dentro del margen del 1% por encima o por debajo de su paridad.
Es decir, compararian su moneda a cambio de oro o divisas si aquella tendia a la baja y la

venderian comprando las monedas que se les ofrecieran si tendia al alza.

La idea de los formuladores del sistema era que el tipo de cambio debia permanecer
estable, con las ventajas que ello suponia y que habian sido aprobadas en el régimen del
patrén-oro, aunque con las fluctuaciones antes senaladas. Con ello se pretendia evitar las
devaluaciones competitivas, es decir, que persiguieran mejorar la competitividad de los bienes
nacionales respecto a los extranjeros. Los paises se comprometieron a no cambiar esa
cotizacion sino en porcentajes minimos, asi mismo, las devaluaciones estarian permitidas en
casos extremos y con autorizacion del FMI. Por ejemplo, solo en caso de existir lo que se
denomind desequilibrio fundamental, un gobierno podia devaluar o revaluar su moneda, y si
esta modificacion en el tipo de cambio era superior al 10%, el pais en cuestion deberia pedir

autorizacion al FMI.

Cabe indicar que con el tiempo ese esquema sufrié modificaciones, puesto que
actualmente el oro ya no cuenta en la cotizacién de las monedas, y el dolar no tiene una
cotizacion fija con relacion al oro, muchos paises incluso dejan que sus monedas simplemente
floten o adoptan otro sistema de cambios distinto del anterior. Sin embargo, el ddlar sigue
manteniendo su papel predominante como la divisa que sirve para regular el precio de las
demas monedas; y el FMI es el organismo encargado de que el equilibrio monetario no se

altere mas alla de cierto nivel.

Las incidencias e influencias economicas de las politicas del
Fondo Monetario Internacional en el Ecuador
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Aspectos generales del FM]

El funcionamiento del Fondo Monetario Internacional.-

El FMI, fue el organismo creado por la conferencia de Bretton Woods y su finalidad y
operatividad originaron discusiones, en especial porque plantearon dos opiniones bien
distintas del papel que debia desempenar este organismo. Las opiniones contrapuestas, eran
la norteamericana promulgada por Harry Dexter White, Secretario del Tesoro de los Estados
Unidos, tesis que acabo imponiendose y la britanica debida a John Maynard Keynes, asesor

economico del gobierno inglés’.

John Maynard Keynes, autor de la *' Teoria General del empleo, el interés y el dinero’,
publicada en 1936, propuso que el Fondo fuese una especie de banco internacional, cuyo
objetivo mas importante fuese el crecimiento economico de cada pais, aceptando incluso
ciertos desajustes momentaneos en sus cuentas monetarias hasta que esa meta se hubiese
alcanzado, de acuerdo a su tesis, lo primero seria lograr el crecimiento de las economias,
despues de la consecucion de dicho objetivo prioritario, habria tiempo posteriormente para
exigir disciplina monetaria. Por otro lado, la idea clave de White era establecer una especie de
llave de seguridad para las monedas, la cual exigiese a los respectivos gobiernos la mayor
disciplina posible, con la finalidad de evitar que sus desajustes monetarios alteren el equilibrio

del comercio mundial.

Figura 1.1: John Maynard Keynes

' “El Sistema Monetario Internacional”, Salvat Editores S.A., Barcelona, 1973, “Con la mira en el FMI™, Emilio
Palacio. El Universo, 4 de octubre de 1998.
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Segun la solucion norteamericana los recursos operacionales del Fondo estarian
constituidos por las llamadas cuotas que cada pais deberia entregar y cuyo importe se
estableceria de acuerdo con la potencia econémica de los miembros. Esta participacion en el
capital (cuotas), fue la que sirvié de base para la distribucion de los votos en el seno de los
organos del FMI. La cuota de cada pais se hallaba compuesta por el 25% en oro y el 75% en
moneda nacional. A cambio de esta participacion, los paises miembros adquiririan la
posibilidad de obtener "derechos de giro", o dicho de otro modo, en caso de necesidad,
mediante |a entrega de moneda nacional al Fondo, podian comprar la moneda extranjera que
precisaran para efectuar sus pagos. Finalizando el periodo para el cual se les hubiera
concedido el préstamo, estos paises debian "recomprar” su moneda a cambio de monedas

de reserva o de la divisa adquirida.

El limite maximo de crédito al que podian acceder se calculaba teniendo en cuenta la
norma seguln la cual el Fondo no podia tener en su poder mas del 200% de la cuota de un pais

en su moneda nacional.

Posteriormente, para los paises subdesarrollados se establecic enel 225% pero
solo en determinados casos. Como el Fondo ya disponia del 75% de cuota en moneda
nacional, la capacidad de conceder préstamos a un pais se limitaba al 125 de su respectiva

cuota o al 150% para paises subdesarrollados.

Las facilidades de obtener crédito no serian, ademas, automaticas. Esta caracteristica
solo la poseia el primer 25% de la cuota, que correspondia a la parte que el pais habia
entregado en oro y que se denominé tramo- oro. Para el resto el pais debia negociar con el
Fondo, el cual podia supeditar la concesion del préstamo a la adopcidon por parte del
Gobierno demandante de una serie de medidas econémicas. En el plan propuesto por los
britanicos los derechos de giro se concedian no como un crédito, sino como un deposito

bancario que podian utilizarse para el pago final de una deuda.

Las incdencias e mmfluencias economcas de las politicas del
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Si un pais giraba sobre el Fondo, disminuiria sus derechos de giro en la cantidad
pedida, mientras que los aumentaria en el pais que recibiera el pago. De esta forma, si se
concedia a los derechos de giro un caracter de medio de pago final de una deuda, tal como lo
tiene el dinero en una economia nacional, las cuotas de los respectivos paises se hubieran
convertido en unas verdaderas reservas internacionales, con las mismas caracteristicas de
aceptabilidad como pago de deudas que el oro o el délar. Como se lo indico con
anterioridad, la propuesta de Keynes propugnaba la creacion de un banco -que él denominaba
Unién Internacional de Compensacién- que, mas que conceder préstamos, lo que hacia era

crear dinero con poder liberatorio.

La Vulnerabilidad del Sistema.-

Configurado el Sistema Monetario de acuerdo con el plan norteamericano, las
posibilidades de tener medios de pago para cubrir las necesidades de las transacciones
internacionales, constituir reservas con que hacer frente a los posibles déficits y obtener
préstamos, es decir, disponer de la liquidez internacional necesaria, venian dadas por las
reservas de oro, de délares en su poder, y de los que se hallasen en poder del FMI. Sin
embargo, desde un primer momento sé vio que las disponibilidades de oro o de dolares no
iban a ser suficientes. Después de la guerra, Estados Unidos era el unico pais en condiciones
de proveer de todas las necesidades materiales para la reconstruccion. Los paises europeos
no disponian de los dolares suficientes, puesto que sus reservas eran escasas e iban a
convertirse en deudores de Estados Unidos, lo cual suponia en principio que la balanza de

pagos de estos Ultimos seria excedentaria.

En 1955, la deuda del mundo capitalista respecto a Estados Unidos se cifraba en
38.000 millones de délares. Por tanto no quedaba otra solucion que “pedir’” a la nacion
norteamericana una politica deliberada de déficit en su balanza de pagos. Dentro de esta
politica de evitar la asfixia de la reconstruccion europea - asfixia que tampoco convenia a los

intereses econémicos y politicos estadounidenses- cabe situar la puesta en marcha del
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llamado ‘Plan Marshall”” por el cual, en el plazo de cuatro anos, Estados Unidos concedio
créditos y donaciones a los paises europeos por valor de mas de 12.000 millones de dolares.
Esta cifra de mas de 12.000 millones de délares resulta realmente muy importante, si se tiene
en cuenta que el maximo de liquidez que en aquellos momentos podia proporcionar el FMI

era de 2.700 millones de ddlares.

La busqueda deliberada de déficits ano tras ano a fin de ofrecer liquidez al sistema
puede considerarse como una buena politica. Sin embargo, su perpetuacion no podia dejar
de entranar riesgos muy importantes. El principal era el peligro que corria la confianza en la
convertibilidad del dolar en oro al precio de 35 délares la onza, que era una de las bases del
sistema. La unica forma de proveer de liquidez internacional, dada la escasa flexibilidad en la
extraccion de nuevo oro, eran los déficits en la balanza de pagos estadounidense o, dicho de
otro modo, que otros paises obtuvieran un superavit en su balanza de pagos con esta nacion

y., por tanto, acumulasen dolares.

Mientras las reservas de oro de Estados Unidos fueran superiores a los délares que
estaban en poder del extranjero, que en cualquier momento podian pedir su conversion, la
convertibilidad del dolar parecia asegurada. Pero en el caso de que estos dolares fueran
tantos que pusieran en entredicho la capacidad estadounidense de convertibilidad, la falta de
confianza podia poner en peligro la propia posibilidad de conversion. De hecho, sucedia como
en el caso del banco que asegura la devolucion de los depdsitos a sus cuentacorrentistas, pero
que no puede hacer frente a sus compromisos si todos, en un espacio de tiempo corto,

acuden a hacer efectivo su dinero.

A esta contradiccion entre necesidad de dolares (por tanto, necesidad de déficits
norteamericanos) y confianza en la convertibilidad del délar en oro (justamente basada en las
reservas metalicas estadounidenses) hay que anadir otro aspecto del sistema que discriminaba
a los distintos paises en relacion con Estados Unidos y que se han convenido en llamar
asimetria del sistema para la toma de decisiones. Si un pais tenia deficits en su balanza de

pagos y preveia que éstos iban a ser duraderos si continuaba la situacion, se veia en la
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obligacion de proceder a una politica deflacionista interna (aumentos en el tipo de interes,
frenos al crédito, bloqueo de salarios, etc.), de tal modo que la produccion se resentia y con

ella las importaciones, pero tambien el empleo.

En otras palabras, por no disponer de suficientes reservas, el pais debia tomar medidas
contractivas o de otro tipo que podian llegar hasta la devaluacion. En el caso de Estados
Unidos, esto no tenia por qué suceder asi. Los déficits en la balanza de pagos no tenian por
que forzar al Gobierno a adoptar aquel tipo de medidas, pues siendo el creador de la moneda
que servia de base al sistema, no tenia por qué proveerse de ella. También podia darse este
fendmeno de la asimetria entre los paises miembros, con la excepcion de Estados Unidos,
pues mientras los paises con déficits podian verse obligados a devaluar, nada obligaba a

revaluar a los que tenian superavits.

Creacion de liquidez.-

Ademas de esta asimetria y la vulnerabilidad, el sistema presentaba otro defecto: no
garantizaba la creacion ordenada de la liquidez. Esta debe entenderse como la adecuacion de
los recursos que constituyen la liquidez internacional a las necesidades de transaccion,
reservas, etc.,, de cada momento. Es decir, que la evolucion de las transacciones
internacionales debe ir acompanada, en cada momento, de la liquidez precisa; ni abundante, ni

escasa.

La liquidez no crea comercio y si el comercio liquidez; pero, en el sistema monetario
internacional, esta liquidez se asienta en unos medios de pago internacionales de
caracteristicas distintas a lo que sucede con los medios de pago nacionales. La falta de un
mecanismo que asegurase la creacion ordenada de liquidez era la consecuencia logica de la
base misma del sistema, constituida, de una parte, por las cantidades disponibles de oro (a
precio fijo) cuya produccion minera nada tiene que ver con el aumento o disminucion de las

transacciones internacionales y, de otra, por el déficit de la balanza de pagos estadounidense,
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que, si bien tiene una cierta relacion con la evolucion de los intercambios internacionales, no

tienen por qué estar ambos forzosamente coordinados.

Sin lugar a dudas, la propicia situacion como economia dominante (refiriéndonos a la
economia norteamericana) fue lo que determind la adopcion de un sistema que favorecia
notablemente a Estados Unidos, aunque a simple vista pueda parecer lo contrario. Este pais
se encontraba desde principios de siglo con una balanza comercial con superavit que deberia
aumentar cuando los paises europeos iniciaran sus compras masivas encaminadas a la
reconstruccién industrial y a la alimentacion de sus habitantes. Por tanto, el déficit solo podria
producirse si la balanza de servicios y capitales presentaba un signo negativo. Y esta balanza
de capitales, ademas de las posibles donaciones, podia presentar signo negativo a causa de una
salida neta de capitales del pais en forma de gastos militares en el exterior, de préstamos o de
inversiones directas en empresas o sectores de otros paises. Si estas partidas producian un
serio déficit y ademas el pais no debia frenar la marcha de la economia como consecuencia de
estos desequilibrios en el sector exterior, sino que, por el contrario, los demas paises

solicitaban estos déficits, no cabe duda que la situacion era inmejorable.

Sin embargo, cabe aclarar que en las discusiones que se llevaron a cabo en Bretton
Woods quedaron claras algunas cosas. En primer lugar, que el sistema que se pretendia
instaurar estaba constituido para resolver el problema de los paises ya industrializados, y, en
segundo lugar, que el control de las decisiones lo llevé Estados Unidos por la ya tantas veces
repetida hegemonia econémica y militar que disfrutaba. La Union Sovietica y los paises

socialistas que participaron en las negociaciones se retiraron al cabo de poco tiempo.

En cuanto a los que hoy denominamos paises subdesarrollados o en vias de desarrollo,
su participacion fue minima, debido principalmente a que muchos de estos paises que habian
alcanzado la independencia politica no disponian de independencia economica para hacer
valer sus derechos. Lo expuesto anteriormente llevo a la conclusion de acuerdos en los que
los intereses de aquellos paises no fueron tenidos en cuenta. Como ejemplo, podemos

senalar que en la misma conferencia de Bretton Woods se instituyo el organismo actualmente
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conocido como Banco Mundial, y cuyo verdadero nombre es Banco Internacional de
Reconstrucciéon y Fomento. Sus primeras operaciones tuvieron como objetivo la

reconstruccion y sélo mas tarde el desarrollo, que ocupa hoy su total actividad.

Escasez de dolares.-

Después de la devaluacion de casi todas las monedas, ocurrida en 1949, con las
excepciones del dolar y el franco suizo, durante los primeros anos de funcionamiento el
sistema se desarrollé por los cauces que senalaba la “escasez de dolares”, fenomeno que
condicioné las medidas econdémicas adoptadas por los Gobiernos. También en estos
primeros anos se vio claramente que la posicion de la libra esterlina iba a ser decreciente, y
s6lo mantendria una cierta importancia dentro de la llamada drea o zona de la libra,
constituida fundamentalmente por los territorios de su Imperio. No obstante, al menos sobre
el papel, la libre debia ser una moneda de reserva como lo era el dolar, pero el hecho de que
no existiera la convertibilidad total de la libra en oro hacia que, en la practica, se situara como

una moneda de segundo orden, aunque para su zona tuviera gran importancia.

Los paises empezaron a crear reservas de oro, y en especial de dolares que provenian
de los superavits que mantenian con Estados Unidos. Estos dolares sirvieron para financiar el
comercio con este pais, constituir reservas y cancelar sus deudas entre si. Con el fin de
desarrollar los intercambios entre los paises europeos occidentales y evitar que los deficits
prolongados de las balanzas de pagos entre ellos pusieran en peligro la relativa libertad de
comercio existente (estaban en pie aranceles, restricciones cuantitativas, etc.), y hasta que la
situacion permitiera el paso a la libre convertibilidad de las monedas, se instituyd un

mecanismo transitorio gestionado por la Union Europea de Pagos.
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La Union Europea de Pagos.-

Este mecanismo funcionaba del siguiente modo: cada mes se procedia al calculo de los
saldos comerciales registrados en cada pais en sus relaciones bilaterales; luego se procedia ala
compensacion de las deudas, es decir, si un pais A era deudor de B, pero acreedor de C, la
deuda de A era pagada a B por C, y de este modo A quedaba libre; una vez calculados los
saldos y compensados, los paises que resultaban ser deudores debian pagar a los acreedores,
en oro o en ddlares, las cantidades correspondientes a los saldos registrados y si, por el
volumen de los pagos que debian realizar, no tenian suficientes reservas o éstas iban a
disminuir sensiblemente, la Unién podia proveer a estos paises de un crédito a corto plazo

para hacer frente a sus compromisos.

La existencia de la Unién Europea de Pagos, que contd con el apoyo economico de
Estados Unidos, permitidé que en un régimen de inconvertibilidad monetaria se desarrollaran
de modo notable los intercambios, ya que los saldos bilaterales positivos que un pais obtenia
servian para cancelar deudas con otro. El sistema de compensacion evito el tener que
disponer de délares para el pago de las transacciones corrientes, ya que solo tenian que
abonarse los importes de los saldos multilaterales, que siempre serian menores. Finalmente,
se pudo lograr algo de gran importancia como es, el poder romper las estrechas paredes del
bilateralismo y al existir mecanismos para financiar los déficits transitorios en la balanza de
pagos, los paises se abstuvieron de introducir en su legislacion medidas de proteccion que

frenaran los intercambios.

Este mecanismo debia funcionar hasta que los paises europeos decidieran la
convertibilidad de sus monedas, ya que esta decision implicaba que sus reservas eran lo
suficientemente importantes como para hacer frente a todos sus compromisos de cambio.
Esto sucedia a finales de 1958 y, a partir de entonces, puede decirse que el sistema de Bretton
Woods iba a entrar plenamente en vigor, al menos entre los paises mas desarrollados, pues

una de las condiciones establecidas era la necesidad de la convertibilidad de las monedas.
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Se podria decir que el sistema creado en Bretton Woods en 1944, comienza a
funcionar realmente como tal en 1959. De acuerdo con analistas economicos, es a partir de
ese ano cuando va a iniciarse la aparicion de las crisis monetarias, que, si en un principio son
espaciadas y relativamente poco importantes, con el tiempo se convertirian en mas frecuentes
y con mayores consecuencias, poniendo incluso en duda la efectividad del sistema de Bretton
Woods. De hecho, en lo que respecta al sistema monetario y financiero internacional, éste
ha experimentado desde inicios de los anos setenta un comportamiento inestable, e incluso
caético, después del deterioro del sistema monetario internacional establecido en la

posguerra, basado en las paridades fijas de las monedas”.

1.3.- Objetivos del Fondo Monetario Internacional.-

Entre los principales objetivos que persigue el Fondo Monetario Internacional,

podemos citar los siguientes puntos:

|. Garantizar la estabilidad del Sistema Monetario Internacional (SMI)°, buscando la
consolidacion de la arquitectura del SMI.

2. Colaborar con los paises miembros de este organismo internacional para equilibrar sus
balanzas de pagos y fomentar la estabilidad cambiaria, estimulando su desarrollo y
crecimiento econoémico.

3. Favorecer la cooperacion internacional en asuntos monetarios.

4. Mantener mecanismos de supervisién de la evolucién del entorno mundial, a fin de

identificar sin demora los problemas incipientes del sector financiero y prevenir las crisis.

*“Los origenes del desorden econémico internacional”, Edit. Fondo de Cultura Economica, México. 1980.

* El sistema monetario internacional, es un conjunto de acuerdos institucionales entre los bancos centrales de los
paises miembros del FMI,  Constituye un sistema monetario global, formado por instituciones, reglas.
instrumentos y procedimientos financieros que rigen el funcionamiento de los mercados cambiarios a nivel
mundial.
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1.4.- Funciones del Fondo Monetario Internacional en el control de las

crisis.-

Las funciones de este organismo internacional y su participacion en las crisis financieras
fueron revisadas y reformuladas a raiz de la crisis asiatica ocurrida durante el periodo 1997-
1998°. Algunas de estas funciones fueron reforzadas, con la finalidad de lograr un mayor
alcance en lo que se refiere a deteccién y solucion de los problemas. Con la finalidad de

cumplir con los objetivos propuestos anteriormente, se desarrollan las siguientes funciones:

|. Promover el intercambio internacional en un clima de maxima libertad posible. Esta
libertad exige:
Libre convertibilidad de las monedas.
Evitar las trabas del comercio mundial, tales como regulaciones y devaluaciones
competitivas, asi como restricciones cambiarias, que podrian afectar la estabilidad del
sistema monetario internacional, buscando transparentar las transacciones
comerciales a través de un valor inequivoco de la moneda.

Promover la liberalizacién ordenada a los movimientos internacionales de capital’.

2. Prestar apoyo financiero a los paises con problemas de pagos a traves de la
condicionalidad a los programas macroeconémicos de ajuste de los paises miembros que
necesiten de dicho apoyo. El Fondo Monetario proporciona la asistencia necesaria para

garantizar |a estabilidad de la moneda y fortalecer el comercio.

Prestar asistencia técnica y capacitacion a los paises miembros, principalmente en lo que

se refiere a los aspectos monetarios y fiscales de la gestion macroecondmica, asi como

® ~Annual Report”, FMI, Abril 1998. La crisis financiera de Asia, impulsa las actividades del FMI a niveles sin
precedentes en 1997/98.

" De acuerdo a criterios del FMI, la liberalizacion de los flujos de capitales seguira el ritmo de crecimiento de
cada pais, es decir, en relacion a las circunstancias y condiciones econémicas de cada nacion.
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en cuestiones relativas a la formulacion y la ejecucion de los programas de ajuste
economico. Estas actividades estan orientadas basicamente a fortalecer la capacidad de
gestion econémica, de modo que, en el largo plazo, los paises miembros necesiten menos

financiamiento del FMI.

3. El FMI cumple la funcién de catalizador, puesto que su participacion es esencial para atraer

recursos de otras fuentes de financiamiento y apoyar asi a los paises miembros
empenados en tareas de ajuste, asi como coordinar de ser necesario, la asistencia
proveniente de esas fuentes, buscando de esta forma cooperacion internacional en

asuntos monetarios.

El FMI buscara colaborar con instituciones tales como el Banco Mundial, el Banco de
Pagos Internacionales, asi como con el sector privado, a fin de aprovechar en forma mas
eficiente la experiencia y los conocimientos especializados de estos organismos para

identificar y prevenir los problemas incipientes del sector financiero®.

4. El FMI ejerce la funcién de supervision en la prevencion de las crisis’. Para ello son

necesarios los siguientes mecanismos:

Mejorar los procedimientos de recopilacion y divulgacion de datos de sus paises
miembros'°.

Prestar mayor atencién a la interdependencia de las politicas y a los riesgos de
contagio.

Fomentar el buen gobierno en los paises miembros, dando mayor transparencia a los
presupuestos y a la formulacién de politicas economicas, teniendo la conviccion de que
las politicas econémicas fuertes, consistentes y transparentes, permitiran tasas de

cambio estables y el crecimiento y prosperidad de la economia mundial.

¥ “Annual Report™, FMI, Abril 1998 y Abril 1999. Relaciones del FMI con otros organismos internacionales.
’ Ver: Capitulo 4. Mecanismos de Supervision del FMI.
' Ver: Capitulo 4. Sistema General de Divulgacion de datos de los paises miembros del FMI.
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Cabe mencionar el estimulo a los paises miembros para que publiquen cartas de
intencién acerca de sus programas, asi como documentos sobre parametros de politica
econémica. En un esfuerzo por fomentar la responsabilizacion de los paises miembros y
aumentar la credibilidad de su politica fiscal, se adopté en 1998 un Codigo de buenas practicas

sobre transparencia fiscal .

|1.5.- Operaciones y Politicas Financieras.-

Presupuesto de Operaciones.-

El FMI coloca sus recursos a disposicion de los paises miembros, valiéndose de un
mecanismo llamado presupuesto trimestral de operaciones. La institucion proporciona
asistencia financiera mediante el uso de derechos especiales de giro (DEG)'" y monedas de
una amplia gama de paises miembros, grandes y pequenos, entre ellos se incluyen tanto

economias avanzadas, asi como paises en desarrollo, y en transicion.

Los paises miembros que posean una situacion de balanza de pagos y reservas lo
suficientemente firme, como para justificar la inclusion de sus monedas en el presupuesto de
operaciones, ponen divisas a disposicion de los paises miembros que requieran financiamiento
externo debido a que su balanza de pagos se encuentra en una situacion precaria. A cambio
de la utilizacién de sus monedas a través del presupuesto de operaciones, los paises
miembros reciben un titulo de crédito liquido frente al FMI que devenga una tasa de

rendimiento de mercado.

El Directorio establece las directrices en que se basa la preparacion y aplicacion del
presupuesto de operaciones. A raiz de la crisis asiatica, el Directorio del FMI se vio en la

obligacion de revisar sus funciones y objetivos, y ejecutar ciertos cambios para el efecto, se

"' Ver: Capitulo 4. Codigo de buenas practicas sobre transparencia fiscal.

"> DEG, es un activo internacional de reserva para complementar los activos de reserva existentes. Constituye la
unidad de cuenta de las operaciones y transacciones del FMIL. “Annual Report”, FMI, Abril 1999. Departamento
de DEG.
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declaré la necesidad de reforzar los recursos financieros de la institucion internacional, asi
como la creacién de un nuevo mecanismo de concesion de préstamos y la elaboracion de un

marco que permita reforzar la arquitectura del Sistema Monetario Internacional.

A su vez, el Directorio examind los procedimientos aplicables para evaluar la solidez
de la balanza de pagos y las reservas de los paises miembros, llegando a la conclusion de que
las evaluaciones deben seguir efectuandose mediante un sistema relativamente sencillo,
basado en los criterios establecidos en el Convenio Constitutivo (la situacion en materia de
balanza de pagos y reservas y la evolucion de los mercados de divisas), complementado con
unos pocos indicadores adicionales que influyan en la solidez financiera externa de los paises
miembros, incluidos los indicadores de la deuda externa a corto plazo y del servicio de la

deuda.

Recursos Generales.-

El financiamiento obtenido por el Fondo Monetario se basa principalmente en los
recursos provenientes de las cuotas de los paises miembros, recurriendo a emprestitos solo
en casos excepcionales. En lo que se refiere a los recursos liquidos del FMI, estos
comprenden las monedas utilizables y las tenencias de derechos especiales de giro (DEG) en

la Cuenta de Recursos Generales (CRG).

Las monedas utilizables, que conforman el componente mas importante de los
recursos liquidos, son tenencias de monedas de los paises miembros que de acuerdo al Plan
de Designacion, presentan una situacion en materia de balanza de pagos y reservas
suficientemente sélida como para justificar la inclusién de sus monedas en el presupuesto de

operaciones, con el fin de utilizarlas para financiar las operaciones y transacciones del FMI.

Plan de designacion.-

Este mecanismo que fue establecido por el Convenio Constitutivo del FMI determina

que los paises participantes que registren un saldo de balanza de pagos y un nivel de reservas
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suficientes, estan obligados de ser designados por el Fondo Monetario, a proporcionar
monedas de libre uso, hasta cierta cantidad a cambio de DEG. Este plan asegura a los
participantes que, en caso de necesidad, podran utilizar DEG para obtener monedas de libre
uso poco después de solicitarlo. A su vez, los participantes que deseen vender DEG en una
transaccion por designacion debe declarar ante el FMI que la utilizacion de DEG obedece a

una necesidad.

Obtencion de préstamos.-

El Fondo Monetario es una institucion basada en cuotas, al mismo tiempo que recurre
a préstamos en caso de ser necesario para complementar de manera temporal los recursos
utilizables derivados de las cuotas. Cada pais miembro tiene un derecho a pedir prestado
recursos del FMI varias veces la cantidad pagada como cuota de suscripcion, sin embargo bajo
circunstancias recesivas y de gran stress en la economia mundial, el Fondo Monetario puede
no disponer de suficiente circulante como para satisfacer las necesidades de préstamos de los
paises miembros. Ante estas circunstancias el FMI recurre a ciertos mecanismos tales como

lineas de crédito para la obtencion de recursos:

Acuerdos Generales para la Obtencion de Préstamos (AGP), constituyen un
conjunto de acuerdos en virtud de los cuales || paises industriales o sus respectivos bancos
centrales han convenido en proporcionar recursos al FMI, para contrarrestar o hacer frente a

un deterioro del sistema monetario internacional.

Nuevos Acuerdos para la Obtencion de Préstamos (NAP), fueron aprobados en
enero de 1997, pudiéndose obtener un préstamo de esta naturaleza en circunstancias
similares a las contempladas por los AGP, y aunque no reemplazan a estos ultimos permiten al
FMI aumentar los recursos de que puede disponer en el marco de los AGP para hacer frente a

emergencias financieras.
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El FMI, puede formular una propuesta de peticién de fondos en el marco de cualquiera
de los dos mecanismos; en el caso de que no se acepte una peticion de fondos en el marco

del NAP, la misma puede formularse en el marco de los AGP.

Politicas y limites de acceso a los recursos de FMI.-

Existen normas que determinan el acceso de los paises a los recursos del FMI, los
mismos que reflejan las decisiones adoptadas por el Directorio, el cual a su vez examina estas

politicas de acceso anualmente.

El Directorio decidié en 1994, elevar el limite anual de acceso a los recursos generales
de la institucién en el marco de los tramos de crédito (DEG) y del servicio ampliado del FMI
(SAF) al 100% de la cuota, manteniendo el limite de acceso acumulativo en el 300% de la
cuota, es decir que se puede pedir prestado hasta tres veces la cuota de suscripcion. Esta

decision fue ratificada en 1997 y 1999.

Las normas y limites de acceso aplicables a los tramos de crédito y al Servicio
Ampliado del Fondo Monetario (SAF) no son aplicables sin embargo, a los servicios especiales
del FMI, incluido el servicio de complementacion de reservas (SCR). El FMI dentro del marco
del SCR, proporciona asistencia financiera a los paises miembros durante un periodo que
puede extenderse hasta un ano en el caso de que sobrevengan dificultades excepcionales de
balanza de pagos atribuibles a la necesidad de financiamiento a corto plazo a gran escala como

resultado de la pérdida repentina y perturbadora de la confianza de los mercados.
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Ingresos del FMI.-

El FMI al iniciar cada ejercicio, establece la tasa de cargos aplicable al uso de sus
recursos como proporcién de la tasa de interés semanal del DEG, con la finalidad de lograr el
ingreso neto fijlado como meta que se sumara a las reservas. Al asegurar que su ingreso de
operaciones se aproxime todo lo posible al costo de sus operaciones, las cuales dependen en
gran medida de la tasa de interés del DEG, el Fondo Monetario trata de reducir al minimo la

posible necesidad de un aumento ad hoc de la tasa de cargos durante el ejercicio.

|.6. Estructura del Organismo.-

1.6.1. Organizacion y Administracion.-

La estructura organica del FMI esta establecida en el Convenio Constitutivo -6rgano
regulatorio- y comprende una Junta de Gobernadores, un Directorio Ejecutivo, un Director
Gerente y un cuerpo de funcionarios internacionales. El Convenio determina que el personal
debe demostrar el mas alto nivel de eficiencia y de competencia técnica y reflejar la diversidad

de la composicion por paises de la organizacion.

Existe también un Comité Provisional que funciona desde 1970, el cual aconseja con
respecto al funcionamiento del Sistema Monetario Internacional, por su parte el Comité para
el Desarrollo (Comité Ministerial Conjunto de las Juntas de Gobernadores del Banco Mundial
y del FMI para la transparencia de Recursos reales a los paises en desarrollo), procura dar

sugerencias sobre las necesidades especiales de los paises en desarrollo.
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1.6.1.1. Junta de Gobernadores.-

La Junta de Gobernadores, esta conformada por un representante de cada pais
miembro, con igual numero de gobernadores alternos. Esta constituida por los ministros de
finanzas o gerentes de los bancos centrales de sus respectivos gobiernos. Los gobernadores
tienen la mision de informar al Fondo Monetario dia a dia acerca de la economia de sus
naciones y de las decisiones que son tomadas por los principales de sus paises, esto lo
efectian a través de sus representantes, los mismos que conforman el Directorio Ejecutivo

del FMI.

1.6.1.2. Directorio Ejecutivo.-

El Directorio Ejecutivo, integrado por 24 miembros, es el organo permanente de
decision y se ocupa del quehacer cotidiano de la institucion. El Directorio Ejecutivo lleva a
cabo su labor basandose principalmente en los documentos preparados por la Gerencia y los

funcionarios del FMI.

El Directorio dedica su tiempo a asuntos relacionados con los paises miembros
(consultas, revisiones y aprobaciones de acuerdos), y a cuestiones de politica econdémica
como las perspectivas de la economia mundial, la evolucion de los mercados internacionales
de capital, los recursos financieros del FMI, la supervision de la deuda y otros temas
vinculados con el diseno de los programas y los servicios financieros de la institucion. Los
miembros del Directorio Ejecutivo se retinen por lo menos tres veces a la semana en sesion
formal, para supervisar la implementacion de las politicas propuestas por la Junta de

Gobernadores.

Actualmente, ocho Directores Ejecutivos representan a  paises de manera

individual: China, Francia, Alemania, Jap6n, Rusia, Arabia Saudita, Reino Unido y Estados
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Unidos, los otros |6 Directores Ejecutivos representan a grupos de paises miembros. Las

decisiones tomadas en el Directorio Ejecutivo se realizan por consenso.

1.6.1.3. Director Gerente.-

El Fondo Monetario cuenta con un staff de cerca de 2.600 personas, encabezadas por

el Director Gerente, quién es a su vez el principal del Directorio Ejecutivo.

1.6.1.4. Departamentos.-

El personal del FMI esta organizado primordialmente en departamentos regionales (o
de area), funcionales, de informacién y enlace y de funciones de apoyo. A la cabeza de estos

departamentos estan los directores, que dependen del Director Gerente.

Departamentos Regionales:

El FMI cuenta con seis departamentos regionales —~Africa, Asia y el Pacifico, Europa |,
Europa I, Oriente Medio y Hemisferio Occidental- que asesoran a la Gerencia y al Directorio
Ejecutivo en asuntos relativos a la evolucién y las politicas econdomicas de los paises que
integran cada region. Ademas, el personal de estos departamentos negocia los acuerdos
sobre el uso de los recursos financieros del FMI y examina el cumplimiento de los programas

en el marco de los acuerdos respaldados por la institucion.

En cooperacion con los departamentos funcionales pertinentes, brindan a los paises
miembros asesoramiento en materia de politica econémica y asistencia técnica, manteniendo
contactos con organismos regionales e instituciones multilaterales de sus respectivas zonas
geograficas. Con la colaboraciéon del personal de los departamentos funcionales, los
departamentos regionales realizan la mayor parte de la labor de supervision bilateral del FMI

por medio de sus contactos directos con los paises miembros. Ademas, se han asignado 70
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funcionarios de los departamentos regionales a los paises miembros como representantes

residentes. (Ver Grafico 1.1.)

Grifico 1.1. Composicion de la Asistencia Técnica 97/98

Departamentos funcionales y de servicios especiales:

El Departamento de Finanzas Publicas, se encarga de todas las actividades
relacionadas con las finanzas publicas de los paises miembros. Participa en las misiones de los
departamentos regionales sobre temas fiscales, examina los aspectos fiscales del
asesoramiento en materia de politica economica que proporciona el FMI y de los programas

de ajuste respaldados por la institucion y brinda asistencia técnica sobre las finanzas publicas.

También realiza actividades de investigacion y estudio de politicas sobre temas fiscales
y cuestiones relacionadas con la distribucion del ingreso y la pobreza, las redes de proteccion

social, la politica de gasto publico y el medio ambiente.

Las incidencias e mfluencias economicas de las politicas del
Fondo Monetario Internacional en el Ecuador



Capitulo | - _ ] o 43

Aspectos generales del FMI

El Instituto del FMI ofrece capacitacion a altos funcionarios de los paises miembros —
sobre todo, de los paises en desarrollo- en temas como programacion y politica financiera,
politicas del sector externo, metodologia de balanza de pagos, cuentas nacionales y

estadisticas de las finanzas publicas, y hacienda publica.

El Departamento Juridico asesora a la Gerencia, al Directorio y al personal sobre las
normas juridicas aplicables. Prepara la mayor parte de las decisiones y otros instrumentos
juridicos necesarios para las actividades del FMI. Actla como asesor juridico de la institucion
en casos de litigio y arbitraje, proporciona asistencia técnica a los paises miembros en lo
relativo a la reforma legislativa y responde a consultas de autoridades nacionales y organismos

internacionales sobre la normativa del FMI.

El Departamento de Asuntos Monetarios y Cambiarios, ofrece asistencia técnica
a los bancos centrales en distintas esferas tales como politicas monetaria y cambiaria,
supervision bancaria, normas de prudencia y temas relacionados con el funcionamiento de los
sistemas de pagos. Envia expertos en estos temas a los bancos centrales que solicitan
asistencia técnica de larga duracion. Respalda la labor de los departamentos regionales
mediante el examen de las cuestiones de su competencia en el marco de la supervision que
ejerce el FMI y de las solicitudes de utilizacion de los recursos de la institucion. Contribuye,
asimismo, al ejercicio de la jurisdiccion del FMI en lo que respecta a las practicas y

restricciones cambiarias.

El Departamento de Elaboracion y Examen de Politicas desempena una funcion
central en el disefo y la ejecucion de las operaciones y los servicios financieros del FMI, las
politicas de supervision y otras cuestiones. Junto con el Departamento de Estudios, dirige las
actividades relacionadas con la supervision multilateral y la coordinacion de politicas, asi como
las actividades conexas de examen y apoyo. Conjuntamente con los departamentos
regionales, contribuye a la movilizacion de otros recursos financieros para los paises
miembros que utilizan los recursos del FMI, incluidas actividades relacionadas con la deuda y

el financiamiento de programas (a través del Club de Paris y los bancos internacionales).

Las incidencias e imfluencras economicas de las politicas del

Fondo Monetario Internacional en el Ecuador



{_'u_pilulu 1 44

Aspectos generales del FMI

El Departamento de Estudios realiza analisis de politicas y estudios sobre temas
pertinentes a las actividades del FMI. El departamento desempena una labor primordial en la
formulacion de la politica del FMI con respecto al sistema monetario internacional y la
supervision, y colabora con otros departamentos en la preparacion del asesoramiento que

proporciona el FMI a los paises miembros en materia de politica economica.

Este departamento también coordina el estudio semestral sobre las perspectivas de la
economia mundial y prepara el informe anual sobre los mercados internacionales de capital,
asi como el analisis para la coordinacion de las politicas del Grupo de los Siete y para los
seminarios del Directorio sobre la evolucion de la economia y los mercados mundiales.
Ademas, establece y mantiene los contactos del FMI con las universidades y con otras

organizaciones que se dedican a la investigacion.

El Departamento de Estadistica mantiene bases de datos de las estadisticas
economicas y financieras nacionales, regionales y mundiales, y examina los datos de los paises
para apoyar la labor de supervision del FMI. También se ocupa de formular conceptos
estadisticos sobre balanza de pagos, finanzas publicas y estadisticas monetarias y financieras y
de preparar manuales metodologicos sobre estos temas. El departamento proporciona
asistencia técnica y capacitacion para ayudar a los paises miembros a desarrollar sistemas
estadisticos y produce las publicaciones estadisticas del FMI. También se encarga de la
elaboracion y el mantenimiento de normas para la divulgacion de datos por parte de los paises

miembros.

El Departamento de Tesoreria se ocupa de formular las politicas y los
procedimientos financieros del FMI; lleva a cabo y controla las operaciones y transacciones
financieras del Departamento General, el Departamento de DEG y las Cuentas Administradas
(incluidas la Cuenta Fiduciaria del SRAE y las cuentas conexas); efectua y controla los gastos en
el marco de los presupuestos administrativo y de capital, y lleva las cuentas y los registros

financieros del FMI. Las funciones del departamento abarcan también las revisiones de cuotas,
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el financiamiento y la liquidez del FMI, los empréstitos, las inversiones, el ingreso de la

institucion y las politicas de operaciones con respecto al DEG.

El Departamento de Relaciones Externas se encarga de la edicion, produccion y
distribucion de las publicaciones no estadisticas del FMI; proporciona servicios de informacion
a la prensa y al publico en general, y mantiene contactos con organizaciones no
gubernamentales y organos parlamentarios. Se ocupa también de administrar el sitio del FMI

en Internet.

El FMI tiene establecidas cuatro oficinas —la Oficina Europea, la Oficina de Ginebra, la
Oficina del FMI en las Naciones Unidas y la Oficina Regional para Asia y el Pacifico- para

mantener estrechas relaciones con otras instituciones internacionales y regionales.

El Departamento de Administracion tiene a su cargo la contratacion, la
capacitacion y los programas de desarrollo profesional; supervisa el funcionamiento del
edificio de la sede y de los edificios arrendados; proporciona servicios administrativos a la

institucion, y administra la Biblioteca Conjunta (del Banco y el Fondo).

El Departamento de Secretaria presta asistencia a la Gerencia en la preparacion y
coordinacion del programa de trabajo del Directorio y otros organos oficiales, incluida la
programacion de las reuniones del Directorio y la asistencia en su realizacion. Este
departamento también coordina las Reuniones Anuales, en cooperacion con el Banco Mundial,

y tiene a su cargo los archivos, las comunicaciones y el programa de seguridad del FMI.

Las direcciones, oficinas, y secretarias del FM| se ocupan de los servicios de
informatica; los servicios linguisticos; auditoria, evaluacion y procedimientos de trabajo;
cuestiones presupuestarias, asistencia técnica, e inversiones para el Plan de Jubilacion del

Personal. (Ver Grafico 1.2.)
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Grifico 1.2. Organigrama del Fondo Monetario Internacional.
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1.6.2. Paises que lo conforman y Asignacion de Cuotas.-

En la actualidad, el Fondo Monetario esta conformado tanto por paises industrializados
que integran el G-7 (Estados Unidos, Alemania, Reino Unido, Francia, Italia, Canada y Japon),
paises en desarrollo, asi como economias en transicion. En total son 182 los paises miembros
que integran el FMI, los cuales para pertenecer a esta institucion han contribuido previamente

con una suma de dinero, llamada “cuota de subscripcion”.

Las cuotas sirven para varios propositos. Primero, dichas cuotas constituyen un fondo
de monedas que el FMI puede disponer para otorgar préstamos a los paises miembros con
dificultades financieras. Segundo, estas cuotas constituyen la base para determinar el monto
del préstamo al que puede acceder un determinado pais, es decir los DEG'" (derechos
especiales de giro), por esa razon mientras mayor es la cuota que paga un pais, mayor es el
monto del préstamo. Tercero, la cuota determina el grado en que un pais miembro puede
ejercer su derecho al voto e influir en las politicas de este organismo. El FMI, luego del
analisis de las condiciones econdmicas de los paises, fijara el monto de la cuota que deberan

pagar. (Ver Tabla /./.)

" DEG: son activos de reserva internacional. Para fines de 1998: 1DEG = 1,34666 US$
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Tabla 1.1. Cuotas iniciales del FMI (para fines de 1973).

Cuotas iniciales del FMI (en millones de délares)

Austrahio 200 " rionduras 2.5
Belgica 225 India 400
Bo'ivia 10 i 25
Brasil 150 Irak 8
Canadd 300 Islancia 1
Colomoia H0 liberia 0%
Costa Rica 5 | Luxembiurgo 0
Cubx 50 Méxicu 90
Checoslovagquia 125 ‘ Nicaragua 2
Cnile 50 Norueaga 50
China 550 Nuava Zelanda 50
Dingmarca' " ‘ Paises Bajos 2756
Ecuador 5 i Panama 0.5
Cgipto 45 | Pataguay 2
FI Salvador 2 | Peru 2F
Estados Umdos } 150 [ Pulonia 125
Etiopia 5] ‘ Republica Donmicdana 5
Filipinas 15 [ Union Sovietica 1.200
Francia 450 Umon Sudefricana 100
Gran Bretana 1.300 Uruguay 15
Gieca 40 Venezuela 15
Guatemala 5 Yugoslavia 60
Hanti o 5 | TOTAL B8.800

(1} La custa de Dinamarca serd derterminada por et FMI después que el Gobwrno da
nes haya declaradc estar dispuesto g firmar este Convenio y antes ve gue se efectue la
firma

En 1946, los entonces miembros del FMI, pagaron 7.6 billones de dolares en cuotas,
en 1998 dicho monto ascendié a 193 billones de dolares. Los Estados Unidos, por ser la
economia mas grande del mundo es el pais que mas contribuye con el Fondo Monetario,
proveyendo cerca del 18% del total de las cuotas, esto es alrededor de 35 billones de dolares,

a su vez, los Estados Unidos tienen mas de 265.000 votos que equivalen al 18% del total.

A raiz de la crisis asiatica de 1997, la misma que afectd la liquidez del FMI como
consecuencia de la gran demanda de préstamos, el FMI se vio en la necesidad de reforzar sus
recursos, para lo cual se determind el aumento de las cuotas de suscripcion de los paises

miembros en un 45%"*,

" ~Annual Report™, FMI, 1998 y 1999, Principales decisiones de politica del Directorio Ejecutivo.
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|1.7.- Servicios Financieros del FMI.-

El Fondo Monetario provee asistencia monetaria a los paises con dificultades o
problemas de pago y que por tanto no cuentan con los recursos necesarios para cumplir con

sus obligaciones financieras. Entre los servicios que concede el FMI, podemos citar:

Acuerdos Stand By o de Derechos Especiales de Giro (DEG).- Los préstamos
que otorga el Fondo Monetario Internacional se formulan a través de acuerdos Stand-By de
Recuperacion contingente, los cuales consisten en contratos celebrados entre el Fondo
Monetario representado por el Director Gerente y el pais receptor del crédito, por medio de
los cuales se compromete un apoyo monetario para respaldar un programa macroeconomico
por lo general de |8 meses, cuya finalidad consiste en equilibrar las cuentas fiscales. Como se
indico anteriormente, estos prestamos abarcan periodos de uno a dos anos y se centran en las
politicas macroeconomicas y en las medidas estructurales. Estos giros se efectuan en general
en cuotas trimestrales. El reembolso de cada uno de estos giros se realiza en ocho cuotas

trimestrales iguales a partir de los 3,25 anos siguientes a la fecha en que se llevo a cabo el giro.

Hay que acotar, que si bien en estos contratos se detallan las condiciones precisas del
desembolso, éstas seran susceptibles de variacion de acuerdo a la situacion economica del
pais prestatario. Los préstamos otorgados por el FMI, obedecen a diferentes necesidades de

financiamiento:

Financiamiento compensatorio.- Asistencia financiera para paises con dificultades de

balanza de pagos.

Financiamiento para contingencias.- Asistencia financiera para paises con insuficiencia

de ingresos de exportacion o para protegerlos de variaciones externas desfavorables. Es un
giro automatico dentro de un acuerdo stand by, si se producen las circunstancias descritas

anteriormente.
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El pais receptor del crédito debera a su vez presentar una carta de intencion,
documento en el cual el Gerente del Banco Central y el Ministro de Finanzas exponen las
medidas que han adoptado para mejorar las finanzas del pais, y las que pretenden adoptar
durante el periodo de cobertura del acuerdo, en otras palabras este documento contempla el
detalle de la situacion macroeconomica que obliga acudir al Fondo, y los términos en que se

ejecutaria un plan de ajuste para obtener los ingresos del organismo.

Acuerdos en el marco del servicio ampliado del Fondo (SAF).- Estos acuerdos
respaldan programas a mediano plazo que por lo general tienen 3 anos de vigencia pudiendo
llegar a 4 bajo circunstancias de excepcion. Usualmente, en este programa se determinan los
objetivos y lineamientos generales para el trienio y las medidas de politica concretas para el
primer ano. Las medidas correspondientes a los anos siguientes se establecen cuando se
examinan los programas respectivos. Los reembolsos se efectuan en un plazo de 4,5 a |10

anos.

Acuerdos en el marco del servicio reforzado de ajuste estructural (SRAE)".-
Son préstamos bajo condiciones concesionarias que brindan asistencia a los paises en
desarrollo mas pobres con problemas persistentes en la balanza de pagos. Los paises que
deseen acogerse a este servicio deben presentar un documento sobre parametros de politica
economica para un programa de ajuste trienal, en el que se puntualice los objetivos
economicos que se persiguen, asi como las politicas macroeconomicas y estructurales que se
adoptaran durante el trienio, de igual forma deberan establecer sus necesidades conjuntas de

financiamiento externo y las principales fuentes de financiacion.

" Ver: Capitulo 4. Servicio Reforzado de Ajuste Estructural (SRAE) y la iniciativa para los paises pobres muy
endeudados (PPME).
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Estos préstamos se desembolsan semestralmente y se reembolsan en 10 cuotas
semestrales iguales, la primera a los 5,5 anos de efectuado el desembolso y la ultima 10 anos

después de esa fecha. La tasa de interés que se aplica a estos préstamos es del 0,5% anual.

Asistencia de emergencia y Servicios Especiales.- la asistencia de emergencia
procura ayudar a los paises que conforman el FMI a superar problemas de balanza de pagos
resultantes de catastrofes naturales o situaciones de postguerra. Solo se otorgan si el pais
suscribe en un plazo relativamente corto un acuerdo de derecho de giro o un acuerdo en el
marco del servicio ampliado o del SRAE. Se limitan normalmente al 25% de la cuota del pais
en el FMI y los reembolsos se realizan en ocho cuotas trimestrales, siendo la primera cuota a

los 3,5 anos posteriores al giro.

Entre los servicios especiales del FMI, podemos citar: Servicio de financiamiento
compensatorio y para contingencias (SFCC), y el Servicio de financiamiento de existencias
reguladoras (SFER). Durante el periodo 1997/98 ningln pais miembro utilizo el SFCC, por lo

que los directores propusieron que se reexaminaran los meritos del SFCC.

Acuerdos en el marco del Servicio de Complementacion de Reservas (SCR)"“.-
Este mecanismo de concesién de préstamos a corto plazo se creo en diciembre de 1997, con
la finalidad de asistir a los paises miembros con dificultades excepcionales de balanza de pagos
debido a una necesidad de financiamiento a corto plazo a gran escala como resultado de una
pérdida subita y perturbadora de la confianza en los mercados, esta incertidumbre se

manifiesta en presiones sobre la cuenta de capital y las reservas.

A pesar de que todos los paises miembros tienen acceso a los recursos del FMI en lo

que respecta a sus servicios financieros, el SCR por lo general se utiliza en los casos en que

' “Annual Report”. FMI. abril 1998 y 1999. Respaldo del FMI a los programas de ajuste de los paises
miembros.
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debido a la cuantia de las salidas de capital se puede desencadenar un peligro de contagio que

podria convertirse luego en una amenaza para el sistema monetario internacional (SMI).

Este financiamiento es condicionado a la aplicacion de medidas de ajuste enérgicas por
parte de los paises que soliciten este préstamo para solucionar sus dificultades de balanzas de

pagos. Corea fue el primer pais en utilizar este servicio financiero.

Este préstamo podra obtenerse como asistencia adicional en virtud de un acuerdo de
derecho de giro o un acuerdo ampliado, se comprometera por un plazo maximo de un ano vy,

en general se facilitara en dos o mas tramos.

El FMI determina el monto de financiamiento que podria obtenerse, teniendo en
cuenta las necesidades del pais miembro, su capacidad de reembolso, la solidez de su
programa macroeconomico, su historial en lo que respecta a la utilizacion de recursos, y

otros factores relacionados con la supervision y la liquidez de la institucion.

Las mcidencias e influencias economicas de las politicas del
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2.- LA EXPERIENCIA DEL FONDO MONETARIO INTER-
NACIONAL EN CRISIS INTERNACIONALES.-

2.1.- Crisis Asiatica 1997-1998.-

2.1.1.- Origen y Evolucion.-

Durante los ultimos anos, los paises asiaticos en desarrollo han liderado el crecimiento
economico en el mundo igualando y superando incluso los niveles de ingreso per capita de
algunos paises industrializados, contando ademas con mercados de capitales desarrollados en
algunos casos y una estructura economica bastante diversificada, con un sector de servicios
amplio y de rapido crecimiento en el caso de Hong Kong, Taiwan, Singapur y Corea. En
cuanto a Tailandia, Malasia e Indonesia, estas naciones han experimentado un creciente peso
de la produccion industrial en sus economias, siguiendo el ritmo de crecimiento de los paises
anteriores'. En otras palabras, paises con niveles de ahorro alto, politicas fiscales prudentes,
variables reales controladas, reservas fuertes y aparente estabilidad, cumpliendo con los
estandares establecidos por el FMI como indicativos de una economia saludable, sufrieron la

llegada de esta crisis’, con la consecuente pérdida de su produccion. (Ver Cuadros 2.1, 2.2, y

23)

Informe econdmico “Crisis financieras aun en economias saludables del Asia™, Dra. Wilma Salgado Tamayo.
Nov. 1997,
" “El Pacifico, el océano del siglo XXI”, Dra. Wilma Salgado. Revista Ecuador, Sept.1997.
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adro 2.1.

Tailandia: Algunos indicadores econémicos, al 23 de julio de 1998

Datos Autoridades nacionales y estimaciones de los funcionarios del FMI  Los datos sobre el saldo del gobierno central
corresponden a los ejercicios financieros (1 de octubre al 30 de septiembre)
*Estimaciones

**Segun programa de mayo de 1998

Cuadro 2.2.

Indonesia: Algunos indicadores economicos, al 23 de julio de 1998

Datos Autonidades nacionales y estimaciones de los funcionarios del FMI  Los datos fiscales y del sector externo

corresponden a los ejercicios financieros (1 de abnl al 31 de marzo)
*Estimaciones

**Segun programa de junio de 1998
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iadro 2.3.
Corea: Algunos indicadores economicos, al 23 de julio de 1998

Datos Autoridades nacionales y estimaciones de los funcionarios del FMI  Los datos corresponden a los ejercicios

financieros (1 de enero al 31 de diciembre)

*Segun programa de junio de 1998

La crisis financiera ocurrida en Asia en 1997, se produjo dentro de un marco de fuertes
presiones en los mercados financieros en varios paises asiaticos. Muchas fueron las causas
detonantes de la crisis, asociadas tanto a factores internos como externos’. Entre los factores

internos que influyeron en la crisis, podemos mencionar:

|. Falta de solidez de los sistemas financieros. El sistema bancario se mostraba con un alto
nivel de endeudamiento.

2. Falta de supervisién y control de los sistemas financieros®.

3. Laintervencion del estado en la asignacion del credito, lo que deterioraba la calidad de la
cartera de préstamos de los bancos.

4. Déficits externos considerables’, principalmente de corto plazo.

' De hecho, estos factores desencadenantes de la crisis fueron mas notorios en Tailandia. pais donde se originé la
crisis asiatica.

* Cabe indicar ademas, que la falta de rigor en la aplicacion de normas de prudencia, asi como la deficiencia
informativa con respecto a datos puntuales y relevantes, obstaculizaron mas el proceso de control bancario.

* La adopcion durante largo tiempo de los regimenes de cambios vinculados, empezaron a considerarse como
una garantia implicita del valor de cambio, estimulando la obtencion de préstamos externos sin la suficiente
cobertura.
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5. Sobrevaloracion de los mercados bursatiles y de los precios de los bienes raices.
6. Regimenes de tipo de cambio fijos®.

7. Incertidumbre politica.

En lo que respecta, a los factores externos, podemos citar la excesiva dependencia de
los flujos de capital a corto plazo’ (capitales especulativos), capitales que en general se

destinaron a inversiones poco productivas.

La crisis asiatica estallo en julio de 1997 en Tailandia luego de varios episodios de
presiones sobre los tipos de cambio® debido a ataques especulativos cada vez mas fuertes en
mayo de 1997, lo cual origind que el gobierno tailandés en su lucha por defender la moneda,
experimentara una pérdida considerable de sus reservas lo que llevd luego a una

desvinculacion del baht (moneda tailandesa) del dolar norteamericano el 2 de julio.

Este fenomeno no se hubiera extendido a otras regiones, de no ser porque los
inversionistas experimentaron incertidumbre ante la poca confianza en los Sistemas
cambiarios en otros paises de |a region, asi como al hecho de que los Sistemas econémicos y
financieros en algunas de estas economias asiaticas tenian deficiencias estructurales basicas,
esto origino que los efectos secundarios de la crisis se sintieran en el resto de la region, sobre
todo en Indonesia, Malasia y Filipinas, y se reflejaran no sélo a nivel del tipo de cambio, sino en

el mercado bursatil.

En Indonesia se adoptaron medidas para reducir la liquidez en el mercado, pero
aquello no logro frenar las crecientes presiones sobre el mercado de divisas, lo que llevo a las
autoridades monetarias a la decision de permitir la flotacion de la rupia (moneda de Indonesia)

a mediados de agosto de 1997. Por su parte, las fuertes presiones a que se vio sometido el

" Generalmente. los paises con tipos de cambio fijos, experimentan mayores problemas cuando se desata una
crisis financiera de este tipo, puesto que en su afan por defender la moneda nacional, gastan muchas reservas de
divisas.

" La entrada de capitales se debio precisamente a los solidos resultados economicos en la region.

¥ Ademas de las presiones especulativas, la falta de solidez del sistema financiero, incrementd las dudas con
respecto a la viabilidad del régimen de tipo de cambio vinculado.
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dolar de Hong Kong en octubre, dieron lugar a una subida considerable de las tasas de interés,

lo que afecto el mercado de valores.

En Corea del Sur, las presiones a la baja sobre el won (moneda coreana) se
intensificaron a finales de octubre, luego de los problemas suscitados en Hong Kong. Ademas,
el sector privado encontraba cada vez mas dificultades para renovar sus préstamos externos

ante los problemas crecientes que experimentaba el sector financiero.

En la mayor parte de los paises asiaticos afectados por la crisis, las fuertes presiones
que sufrieron los mercados de divisas, dieron lugar en Gltima instancia a la adopciéon de
regimenes cambiarios mas flexibles y a fuertes depreciaciones de las respectivas monedas y el

valor de los activos.

Como consecuencia de las graves repercusiones a escala mundial, esta crisis se
constituyd en un elemento dominante en la labor del Fondo Monetario durante el ejercicio
1997/98, a la vez que obligé a tomar una serie de medidas destinadas a reforzar los objetivos
y funciones del FMI en el manejo de las crisis financieras, con la finalidad de reducir en un
futuro las probabilidades de que una crisis sin precedentes como la ocurrida en Asia repercuta

de una forma caodtica en los mercados mundiales.

2.1.2. Medidas recomendadas por el Fondo Monetario Internacional'’.-

Las medidas aplicadas por el FMI en la region, contaron con una muy estrecha
colaboracion del Departamento del Tesoro de los Estados Unidos. La estrategia planteada

fue la siguiente:

a) El FMI recomendo a los paises mas afectados por la crisis: Corea, Indonesia, Tailandia, y

posteriormente a Filipinas, implementar programas de reforma econémica con la finalidad

" ~Annual Report”, Fondo Monetario Internacional, Abril 1998,
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de restablecer la confianza y para acceder a la ayuda financiera de este organismo. Entre

estas recomendaciones podemos mencionar:

Correccion de los desequilibrios macroeconomicos, incluida una serie de medidas de
ajuste fiscal, principalmente.
Politicas monetarias restrictivas'', poniendo énfasis en la estabilidad cambiaria,
recomendando ademas altas tasas de interés para alentar al capital a permanecer en el
pais'’. Ademas la politica monetaria debia ser lo suficientemente firme para resistir la
amenaza inflacionaria.

Corregir las deficiencias del sistema financiero, e implementar medidas para su
reestructuracion.

Medidas estructurales, para aumentar la eficiencia economica y la transparencia.

Mejorar la gestion gubernamental, tanto a nivel de empresas como del sector publico,
dando mayor transparencia y claridad a las gestiones.

Se estimuld la liberalizacion de las inversiones y el comercio exterior.

b) Los programas de ajuste en Corea, Indonesia y Tailandia, fueron respaldados por el FMI,
con un gran volumen de asistencia financiera de aproximadamente DEG 26.000 millones, y
se impulsé la movilizacion de unos 77.000 millones de ddlares adicionales en compromisos
de financiamiento de fuentes multilaterales y bilaterales en apoyo de dichos programas en
1997. En 1997 se prorrogo el programa respaldado por el FMI a favor de Filipinas,
aumentando ademas el monto de los recursos, y en 1998 se aprobo un acuerdo de

derecho de giro.

A mediados de 1998, la asistencia comprometida del FMI a favor de Indonesia se

incremento en DEG 1.000 millones, estimandose en unos 5.000 millones dolares la

" Annual Report”, Fondo Monetario Internacional, Abril 1998.
'"" En el caso de los paises que adoptaron sistemas cambiarios mas flexibles, el nuevo marco para la politica
monetaria debia ser congruente con el nuevo régimen de flotacion dirigida. posteriormente debido a la fuerte
depreciacion que sufriria el baht, el FMI recomendaria adoptar una politica monetaria restrictiva. En el caso de
Indonesia el FMI recomendo que la rupia se estabilizaria si se mantenia una politica monetaria firme v restrictiva.
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asistencia proveniente de fuentes multilaterales y bilaterales. Del total de recursos
comprometidos para Corea, Indonesia y Tailandia, al 23 de julio de 1998 el FMI habia

desembolsado alrededor de DEG [8.000 millones.

c) Se intensificaron las consultas entre el FMI con otros paises miembros', tanto dentro
como fuera de la region que, aunque no necesariamente requieran asistencia financiera del
FMI, se han visto afectados por la crisis y han tenido que adoptar medidas de politica para

evitar los efectos de contagio.

Resultados.-

A pesar de la intervencion del FMI, la situacion tardo en dar senales de recuperacion,
inclusive se cuestiond con eénfasis desde el comienzo de la crisis el papel que estaba
desempenando el FMI para ayudar a estos paises, principalmente por el empleo de parte
de este organismo de politicas de linea dura, exigiendo a los paises que mantengan la

estabilidad de su moneda, en lugar de promover el crecimiento de sus economias reales'”.

Mucho se cuestion6 ademas, sobre si las medidas planteadas por el FMI fueron o no
las adecuadas; durante la crisis mexicana de 1995 mas conocida como el “efecto Tequila” y
que afecto a toda Latinoameérica, las mismas medidas aplicadas por FMI despues de una ano
terrible para ese pais, surtieron los efectos deseados por dicho organismo, y permitieron que
la economia de México se recuperara. Sin embargo dichas medidas no surtieron los mismos
efectos en el caso de Asia, de hecho las medidas restrictivas aplicadas crearon una politica

deflacionista gratuita.

'* “Asia: Hace falta mano dura”, Paul Krugman para Fortune Américas™, Sept. 1998.

" Ademas, se intensificaron las actividades con otras instituciones financieras internacionales, sobre todo el
Banco Mundial. v el Banco Asiatico de Desarrollo, v con los donantes bilaterales.

" “Asia: Hace falta mano dura”, Paul Krugman para Fortune Américas, Septiembre de 1998. “Con la mira
puesta en el FMI™, Emilio Palacio. El Universo, 4 de octubre de 1998,
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La crisis financiera y las medidas adoptadas para superarla en todos los paises afectados
tuvieron repercusion en el crecimiento economico inmediato. La subida de las tasas de
interés en su afan de frenar la salida de los capitales, determind un menor ritmo de
crecimiento, el cual ademas, se vio afectado por la disminucion del gasto privado, que se
asocia con las perdidas sufridas por empresas y particularmente con el desplome en los

mercados de valores y de bienes raices.

De la misma manera, se ha evidenciado que quienes realmente afrontan el costo de
estos ajustes son los contribuyentes de los respectivos paises'®, no sélo debido a las medidas
del Fondo Monetario, sino a los paquetes de rescate que el sector publico emprende en su
afan de evitar el colapso del sistema financiero nacional; mientras que los especuladores del
mercado financiero al maximizar las oportunidades que la liberalizacion de capitales otorga
cometen una serie de imprudencias, siendo la poblacion de los paises afectados los que

asumen el costo de la inestabilidad intrinseca de los mercados de capitales.

Al respecto cabe indicar que Robert Rubin, ex secretario del Tesoro de los Estados
Unidos, llegé a declarar publicamente que “/os inversionistas internacionales no han sufrido lo
suficiente por sus inversiones poco acertadas en paises como México o Tailandia™. Sin
embargo, a pesar de que el panorama econémico de los paises afectados por la crisis no daba
senales de mejoras a comienzos del Ultimo trimestre de 1998, para 1999 estas economias
asiaticas, a excepcion de Japén, si han evidenciado una mejoria, luego de grandes esfuerzos
por superar la crisis, inclusive llegando a la adopcion de controles cambiarios en el caso de

Malasia.

Ensenanzas de la Crisis Asiatica para el FMI.-

15 . - . . . P A i . 3
" *Crisis Financieras aun en economias saludables del Asia”, Dra. Wilma Salgado Tamayo. Nov. 1997.
'“ *Rubin: que los inversionistas paguen su parte”, The Street Journal Americas. El Comercio, 19 de Sept. 1997,
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A raiz de la crisis asiatica, cuyas repercusiones se siguieron sintiendo mucho despues
de su inicio, el FMI revis6 su papel como organismo de crédito y de cooperacion internacional

y concluyo lo siguiente:

I. Se identificé la necesidad de reforzar los recursos financieros del FMI.

2. Lacreacion de un nuevo mecanismo de concesion de préstamos, denominado Servicio de
Complementacion de Reservas (SCR)', para ayudar a los paises miembros que tuvieran
problemas excepcionales de balanza de pagos a corto plazo, como resultado de una
perdida de confianza subita en los mercados. Ademas, se intensifico la revision del rol que
desempena el FMI para otorgar préstamos en condiciones concesionarias.

3. Sereforzo la supervision que ejerce el FMI.

4. Liberalizacion de los flujos de capitales de manera ordenada y en la secuencia apropiada .

5. Elaboracion de un marco que permita reforzar la arquitectura del Sistema Monetario
Internacional (SMI)"”. Este nuevo esquema se basa en 5 puntos basicos:

Modernizacion de los mercados internacionales.

Refuerzo de la Supervision y recomendaciones del FMI. Prestando especial atencion a

la interdependencia de las politicas econémicas y a los flujos de capital.

Fortalecimiento de los sistemas financieros nacionales e internacionales.

Establecimiento de un marco de supervision respaldado con la adopcion a escala

mundial de normas:

|. Participacion del sector privado, para que éste contribuya a la solucion de los
problemas financieros, brindandoles ayuda para fomentar su desarrollo.

2. Mayor transparencia, asi como la divulgacion oportuna de informacion referente a

la situacion econdomica de los paises miembros.

" Ver: Capitulo 1, Servicios Financieros que concede el FMI.

"* “Liberalizacion de los Movimientos de Capital en el marco de una enmienda del Convenio Constitutivo™,
Annual Report. Abril 1998.

" De acuerdo al Ex Director Gerente del FMI, Michel Camdessus, el problema no se trata solo de paises en
crisis. sino de un sistema que se encuentra en crisis, porque no se ha adaptado lo suficiente a las oportunidades y
riesgos de la globalizacion, por ello era necesario sustentar las bases para un nuevo esquema monetario a nivel
mundial.
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2.2. Caso Japon.-

2.2.1. Origen y Evolucion.-

De acuerdo con los entendidos en la materia, muchas son las causas por las que se
origino la Crisis Asiatica, la misma que afecto a gran parte de la economia del mundo, llevando
a paises que gozaban de un crecimiento envidiable en el ambito internacional a experimentar
una caida espectacular de sus economias reales. Entre los paises que se vieron afectados por
esta crisis sin precedentes se encuentra Japon, que a raiz de los problemas causados por esta
perturbacion economica, evidencié un Sistema Financiero que adolecia de fallas internas, asi
como de un conjunto de leyes y regulaciones financieras que lejos de aislar el problema,

contribuian a multiplicarlo.

En la region asiatica se vislumbraba una arriesgada forma de hacer negocios, el
denominado “capitalismo entre amigos"?, significaba que inversiones dudosas recibieran
financiamiento por parte de los bancos locales, siempre que el solicitante del credito tuviera
influencias o las relaciones adecuadas en el gobierno o con organismos de créedito. Sin duda
que las instituciones financieras japonesas, principales canalizadoras de créditos en la region
asiatica, experimentarian problemas cuando la situacion mencionada no pudiera sostenerse

por mas tiempo.

Estos excesos financieros’', seguidos de panicos en toda la region motivados por la
incertidumbre y falta de confianza de los agentes economicos, desencadenaron una gran crisis
financiera, que constituyo el punto de partida de la recesion acaecida en Japon, que fue
notoria en el ultimo trimestre de 1997, mientras que para el primer trimestre de 1998, Japon
experimentaba una contraccion del producto equivalente a un 5,3%.

'~ Asia: hace falta mano dura”. Paul Krugman. Fortune Américas, Sept. 1998,
! »Asia: lo peor esta por venir”, Jim Rohwer. Fortune Américas, julio de 1998.
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El hecho de que una economia sin deuda externa, sin inflacion, con un desempleo muy
bajo con respecto a los niveles occidentales, con un crecimiento autosostenido,
experimentara un aumento del indice de desempleo, asi como una disminucion de la
produccion real, en realidad se debio principalmente a factores internos: una politica fiscal
muy restrictiva y deficiencias en el sistema financiero, a diferencia del resto de economias
asiaticas que fueron victimas de los flujos de capitales a corto plazo. En Abril de 1997, hubo
un aumento del impuesto al consumo, luego el gobierno decidio recortar el gasto publico, alo
que se sumaria la falta de solidez del sector financiero nacional, a la par con el colapso del

Sistema Financiero japonés, le siguid el desplome de los mercados de valores™.

Estos factores ademas de la inquietud suscitada por la crisis asiatica, contribuyeron a
que se mantuvieran los niveles de gasto interno bajos, y que los precios denotaran una caida
dando origen a una espiral deflacionista; por lo que para el conjunto del ano el crecimiento

del PIB fue cercano al 19".

El PIB de Japon perdié |,3% real durante el trimestre de enero a marzo de 1998, tras
descender un 0,4% real en el trimestre de octubre a diciembre de 1997, mientras que para
fines de 1998 se contrajo 2,6%, lo que refleja la fase recesiva tras la drastica reduccion del
consumo privado, que para finales de 1998 habia caido |,1% con respecto a su nivel anterior,
de igual forma las inversiones residenciales privadas disminuyeron en 13,7% y las inversiones
netas en gastos fijos no residenciales bajaron 9,6%. De no ser por las exportaciones netas de

Japon, equivalentes al 0,7% del PIB, la produccion total habria caido aun mas que el estimado.

Al respecto, las autoridades japonesas resolvieron aplicar medidas importantes de

estimulo fiscal en abril de 1998, que consistian en recortes temporales del impuesto a la renta,

* El 28 de agosto de 1998, el indice Nikkei de la Bolsa de Tokio (225 acciones preferidas) cerrd a su nivel mas
bajo en 12 anos, perdiendo 498,16 puntos, es decir un 3.46% cerrando en 13.915,63 puntos.
** =Annual Report”, Fondo Monetario Internacional, Abril 1998, 1999,
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asi como un paquete de leyes’ que permitan resolver el problema del sector bancario,
aportando en este caso fondos publicos para reforzar la garantia de depositos y recapitalizar
las instituciones financieras. Las medidas adoptadas en abril, se vieron reforzadas con la
aprobacién de casi |17 billones de yenes (147.000 millones de ddlares) para proteger de

posibles quiebras el dinero de los depositantes.

El 13 de octubre de 1998, se aprueba por la Camara de Diputados el proyecto de Ley
de Recapitalizaciéon Bancaria®, por medio del cual se inyectaron 60 billones de yenes’
(moneda japonesa) de dinero publico para sanear la banca privada y evitar el colapso del
sistema financiero. A su vez, el gobierno aprobo casi al mismo tiempo un segundo
presupuesto extraordinario para el ano fiscal en curso que puso en manos del ejecutivo hasta
43 billones de yenes (371.000 millones de dolares) para estabilizar el sistema financiero del
pais”’ y solucionar sus problemas. Ademas, en noviembre se determiné un paquete de 24
billones de yenes, incluyendo recortes permanentes en las tasas de impuesto a la renta y

estimulos al gasto publico.

El presupuesto del gobierno para el ano fiscal de 1999, confirmé la actitud de las
autoridades economicas para adoptar politicas fiscales expansionistas, incluyendo incentivos
fiscales adicionales para alentar las inversiones residenciales e inversiones en el area de
tecnologia, mientras que para junio de 1999, un paquete de medidas para apoyar la creacion

de empleo fue anunciado. A su vez, en julio se anuncié un nuevo paquete de impuestos y

“* El primer paquete de reformas para sanear los bancos que el gobierno adopto el 9 de octubre de 1998, consistia
en un conjunto de 8 nuevas leyes. Una de estas medidas fue la asignacion de los créditos morosos de los bancos a
un organismo liquidador tnico. La creacion de la Agencia de Supervision Financiera, ha incrementado las
presiones regulatorias a la banca.

“ Esta nueva ley contdé con un plan de reestructuracion de los bancos. Los bancos en quiebra fueron
nacionalizados, v sus activos vendidos a otros bancos, ademas se destinaron fondos publicos para el efecto.

** Equivalentes al 12% del PIB proyectado para ese periodo. Los 15 mayores bancos recibieron cerca de 7.5
billones en inyecciones de capital a comienzos de 1999, basandose en planes detallados de reestructuracion.

7 Los 11 principales bancos japoneses reportaron un total combinado de cerca de 3 billones de venes (25.000
millones de dolares) en liquidaciones de deudas incobrables en el primer semestre del ano fiscal 1998, esto es
desde abril hasta septiembre. Ademas las quiebras empresariales en Japon se elevaron a niveles récords, a causa
de la débil economia v una banca deteriorada, lo que afectaba el crédito interno.
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medidas regulatorias para promover la reestructuracion corporativa, puesto que las

companias japonesas, estan fuertemente endeudadas.

2.2.2. Medidas recomendadas por el Fondo Monetario Internacional.-

El FMI y las autoridades japonesas han trabajado en forma conjunta para la resolucion
de los principales problemas economicos de dicho pais, poniendo enfasis en las siguientes

medidas:

Medidas financieras que refuercen el sistema bancario, asi como reformas integrales del
marco de regulacion del sector financiero. Al respecto, se ha implementado la Ley de
Recapitalizacion Bancaria, asi como una serie de medidas que buscan devolverle la
confianza al sector financiero.

Medidas de caracter fiscal, que promuevan un crecimiento sostenible y solido. La
recuperacion economica deberia respaldarse con una politica fiscal mas expansiva en el
corto plazo, manteniendo el objetivo de ajuste en el mediano y largo plazo.

Medidas estructurales, que permitan no solo reformas al area financiera, sino que
promuevan la reestructuracion empresarial, necesaria para restaurar el vigor y el
rendimiento de los negocios japoneses™. En este contexto, la resolucion de los problemas
estructurales ha sido indispensable para lograr una expansion efectiva del credito al sector

privado, y la recuperacion de la economia.

Resultados.-

Cuando comenz6 la crisis, uno de los aspectos que mas preocupaba al FMI| era que el
Sistema Monetario se desestabilice como consecuencia de las devaluaciones competitivas en
la region, y esto a su vez originaria una subida de las tasas de interés, que especificamente en

el caso de Japon debilitaria ain mas el Sistema Financiero, con un congelamiento mas severo

* “IMF Concludes Article IV Consultation with Japan™, Press Information Notice, 13 de agosto de 1999.

Las mcidencias e mfluencias econdmicas de las politicas del

Fondo Monetario Internacional en el Ecuador



Capitulo 2 _ 68

La experiencia del FMI en crisis internactonales

del crédito, obstaculizando la reactivacion econdmica, de ahi la necesidad de emprender
Tabla 2.1. Indicadores economicos de Japon.

reformas inmediatas a este sector. Sin embargo, las reformas bancarias aplicadas no han

tenido el éxito que se esperaba’’, de hecho los cambios no han sido lo suficientes para

resolver los problemas en los balances de los bancos, y en el rendimiento.

Las medidas adoptadas como incentivos fiscales adolecen de algunas fallas™. En el pais
es necesaria una reduccion considerable de los impuestos para estimular la demanda y
reactivar la economia, puesto que uno de los principales problemas de Japon lo constituye la
importante reduccion que ha experimentado la demanda interna, que obedece ademas a

factores culturales.

Sin embargo, el FMI ha mostrado su preferencia por las reducciones no drasticas de
los impuestos por temor a que el aumento de los ingresos se refleje en una mayor tasa de
ahorro de los hogares, sin que surtiera ningun efecto en el consumo y el crecimiento. A lo
largo de los anos, el gobierno japonés ha impulsado los gastos en obras publicas, invirtiendo
en exceso, por lo que el rendimiento de futuras inversiones de capital podria resultar
insignificante. A este Ultimo factor se sumaria la deuda creciente de Japon y un gran deficit

que contrasta con el de cualquier otra economia desarrollada.

En general, las condiciones economicas y financieras en Japon no han mejorado en el
nivel esperado. A pesar de que en el primer trimestre de 1999 hubo una modesta mejora, las
condiciones para una recuperacion sostenida aun no estan aseguradas. A pesar de que
algunos indicadores economicos se muestran positivos, como por ejemplo el consumo
privado; otros indicadores como el indice de desempleo ha experimentado un repunte, lo que

enfrié un poco el consumo para el segundo semestre de 1999. (Ver Tabla 2./.)

* »Japdn en la cuerda floja”, Jim Rohwer. Fortune Américas, abril 1999.
" ~Asia: lo peor esta por venir”, Jim Rohwer. Fortune Américas, Julio 1998.
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JAPON: Indicadores Economicos

(Cambios Porcentuales)

1.5 5.0 I.4 -2.8 0.2
Consumo Privado 2.1 2.9 1.0 =1 08
Inversiones no Residenciales 52 1.3 7.1 -11.3 -6.0{
Inversiones Residenciales -6.5 136 -163 -13.7 -5.7
Inversiones Publicas 0.6 92| -104 -0.3 14.2
Consumo Publico 33 1.9 1.5 0.7 1.5
Exportaciones 54 6.3 1.6 -2.3 -0.5
Importaciones 14.2 1.9 0.5 -7.5 1.1
D TR e Sl e
Deflactor del PIB -0.6 -1.4 0.1 0.3 0.0
Indice de Precios de Consumo -0.1 0.1 17 0.6 0.2
Tasa de desempleo (promedio del periodo) 3| 33 34 4.1 5.0
Produccion Industrial 34 23 36 7.1 0.1
Miles de millones de délares (US$) ; 1114 658 94.| 121.0 143.1
Porcentaje del PIB 2.2 |.4 22 3:2 35
[Balances Generales del Gob.(%del PIB): |
Balance incluyendo la Seguridad Social -3.6 4.2 -3:4 -5.3 -7.7
Balance estructural -3.0 -4.6 =3.5 -38 58
Balance excluyendo la Seguridad Social -6.5 -6.8 -59 -7.5 -9.8
Balance extructural 6.0 7.1 -6.0 -6.5 -8.6
o " ‘ 82| 137 88 8.5
M2+CD'S 32 32 30 4.4
Tasa Yen/ddlar US$ 94.1 108.8 121.0 130.9
asa de cambio efectiva real (*) 151.1 127.7) 1200 110.2
e T T
CD'S a 3 meses .1 0.5 05 0.4
Bonos a 10 anos 3.3 3.0 2.1 1.3

Fuentes: Nikkei Telecom y estimaciones del FMI
(*) Tomando como base; 1990 = 100
(**) Proyectado

Cabe senalar ademas, que se esperarian para el ano 2000 mayores inversiones
privadas, asi como una positiva contribucion del sector externo, permitiendo un mayor

crecimiento economico.
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Sin embargo, la tan ansiada estabilidad cambiaria ain no se ha logrado; el yen esta
sobrevalorado, y esto ha ocasionado problemas al sector exportador. Esto ha obligado al
Japon a demandar mayor cooperacion y colaboracion de los organismos internacionales para

superar el problema monetario.

2.3. Caso Brasileno.-

2.3.1. Origen y Evolucion.-

La crisis de Asia afecto a la mayoria de las economias en desarrollo y en transicion
aunque en diferentes grados de intensidad. En el caso de Brasil, éste sufrio presiones en los
mercados cambiarios, que contribuyeron a crear un clima de inestabilidad, a lo que se sumo la
desconfianza ante los problemas internos caracteristicos de este pais, tales como un enorme
déficit gubernamental, pobreza, problemas de deuda’, asi como una larga historia de

hiperinflaciones™.

Dentro de este marco economico, la crisis monetaria asiatica origind una huida de
capitales sin precedentes”, que en octubre de 1997 hiciera que el Banco Central brasileno
aumentase la tasa de interés a mas del 40%, con el objeto de evitar la venta masiva de reales
(moneda brasilena). Esto hizo que aumentaran los intereses sobre su deuda y que el déficit
fiscal llegara a niveles cercanos al 7% del PIB. Sin embargo, aparentemente los inversionistas
se tranquilizaron, el real no sufrio caida y las tasas bajaron durante los primeros meses de

1998, pero luego del colapso ruso en agosto, los inversionistas empezaron a inquietarse aun

! Se ha estimado que la deuda externa asciende a 111.000 millones de délares aproximadamente, ademas la
deuda interna también es elevada. “Una plegaria por Brasil™, Justin Fox. Fortune Américas, 17 de noviembre de
1998.

" La hiperinflacion se terminé en Brasil, cuando en 1994 se introdujo la nueva moneda (real) vinculada al dolar,
junto con medidas estrictas para combatir la inflacion.

* En Septiembre de 1997, la fuga de capitales lleg6 a niveles de 733 millones de délares, de acuerdo a datos del
Banco Central en Brasilia.
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mas, lo que aceleré una nueva fuga de capitales™ y origind que las tasas volvieran a subir a
niveles cercanos al 50%. Ademas el gobierno anuncio recortes en el gasto publico para

defender el real.

En septiembre tras el ajuste fiscal y el aumento de los tipos de interés, para reducir el
impacto de la crisis mundial, el FMI expresa su apoyo a las medidas tomadas por Brasil para
defender la estabilidad de su moneda. Para noviembre de 1998, el gobierno anuncia 3
medidas™ para restringir las importaciones y reducir su dependencia del capital extranjero,
estas medidas incluian principalmente la instauracion de barreras no arancelarias para frenar
las importaciones y tratar de mejorar los resultados de la balanza comercial. A su vez, los
bancos norteamericanos aceptaron de manera informal apoyar un eventual plan de ayuda a

Brasil.

Basicamente se puede decir que ademas de los problemas originados por la crisis
asiatica, se sumo otro factor no menos importante que afectaba la credibilidad del gobierno y
que puso en jaque a los mercados internacionales, contribuyendo a acentuar mucho mas la
crisis. Los problemas economicos y financieros que afrontaba Brasil, recrudecieron luego de
la decision tomada en Enero de 1999 por el Gobernador del Estado de Minas Gerais (Brasil) y
ex presidente de Brasil, Itamar Franco de suspender los pagos de la deuda de
aproximadamente 15.000 millones de dolares de su estado al gobierno central de Fernando
Cardoso, argumentando que su estado no tenia dinero suficiente. Este suceso origino una

nueva devaluacion del real, hecho conocido como Efecto Samba®.

Ademas, esta decision puso en riesgo el plan de rescate del Fondo Monetario

Internacional de 41,5 mil millones de dolares que se negocio en noviembre, y que requeria el

* A mediados de octubre. el mercado brasilefio registro la salida de 660 millones de ddlares.

** La primera medida contemplaba la aplicacion de normas de defensa del consumidor para impedir que entren al
pais productos que no cumplan con los patrones de calidad. Con la segunda medida. el gobierno intentaba
detener la entrada de productos subfacturados. vy la tercera busca agilizar la aplicacion de los mecanismos de
defensa comercial.

*® “El Efecto Samba”, Mac Margolis. Vistazo, 28 de enero /1999. Pag. 36.
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Gobierno Central para ordenar su caja fiscal’’

, puesto que este organismo internacional exigia
de parte del gobierno un programa macroeconomico para reducir el deficit presupuestario
muy elevado de este pais. Este suceso lejos de pasar desapercibido, se dejo sentir en los
mercados mundiales, limitando ain mas la poca confianza que tenian los mercados en Brasil

ante la posibilidad de que el gigantesco déficit se eleve mas, haciendo dificil defender su

sobrevaluada moneda®.

La expectativa creada en los mercados internacionales desencadeno una fuga de
capitales estrepitosa, a un ritmo aproximado de |.8 mil millones de dolares. Las companias
que cotizan sus acciones en Bovespa (Bolsa de Valores de Sao Paulo), perdieron durante los
primeros meses cerca de un tercio de su valor y los especuladores presionaron mas al real (la
moneda brasilena), como consecuencia de la fuga de capitales y de las presiones especulativas
con respecto a la moneda, finalmente el presidente Cardoso se vio forzado a devaluar el real,
y de esta forma evitar un mayor deterioro de sus reservas internacionales de divisas, que en

las primeras semanas de enero experimentaron una reduccion de 4.100 millones de dolares.

La medida adoptada por Cardoso fue criticada en privado por los funcionarios del
Fondo Monetario y del Tesoro Norteamericano, se estipulo que Brasil debio haber acudido a
un arreglo fiscal que eleve el real, en lugar de haber adoptado una decision que involucraba la
devaluacion de la moneda con las respectivas consecuencias en los mercados mundiales,
tomando en cuenta que cuando una economia emergente se devalia equivale a dejar la
moneda en manos de los agentes de cambio, mas aun la moneda era presa de mas ataques
especulativos como consecuencia de una devaluacion parcial y no total, por lo que de acuerdo
a advertencias del Fondo Monetario y de analistas internacionales, el real no podria

sostenerse contra la especulacion.

" En un principio la linea de crédito que el FMI otorgaria a Brasil ascendia a los 30.000 millones de ddlares,
préstamo que se habia asegurado al iniciarse el segundo mandato de Cardoso en 1997, luego de hacer publico un
plan para reducir el déficit presupuestario.

** Se estimaba que el real estaba sobrevalorado alrededor de un 20% para comienzos de diciembre de 1998.

Las incidencias e influencias economicas de las politicas del
Fondo Monetario Internacional en el Ecuador



Capitulo 2 73

La experiencia del FMI en crisis internacionales

Como resultado de las decisiones adoptadas, el Fondo Monetario Internacional indico
que la segunda parte del paquete de rescate financiero —aproximadamente 4.5 mil millones de
doélares- no llegaria tan rapido, imponiéndose ademas condiciones mas estrictas para su
desembolso. Luego de dos dias de intensas negociaciones con el Fondo Monetario y ante las
presiones de este organismo, el gobierno brasileno anuncié la flotacion del real el |15 de enero
de 1999, dejando al mercado la tarea de determinar el valor real de la moneda. A traves de la
aplicacion de un sistema cambiario se evitaria la utilizacion de mas recursos de su agotada
reserva de 36 mil millones de ddélares en su afan de mantener la paridad cambiaria entre el
real y la divisa norteamericana. Esta medida fue bien recibida por un amplio sector

internacional, y se reflejé de forma positiva en el mercado bursatil.

Adicionalmente, se buscaron mecanismos para impulsar una serie de reformas fiscales,
asi como una politica monetaria de ajuste. El Congreso Brasileno aprobo una serie de
medidas fiscales entre ellas el impuesto a las transacciones financieras, que rendira al estado
cerca de cinco mil millones de dolares, también se han planteado reformas al sistema de
seguridad social. Ademas, el 17 de octubre de 1999, el gobierno ratifico el empleo de una
politica de austeridad fiscal que permita lograr la estabilidad luego de la devaluacion de la

moneda.
Todas estas medidas forman parte de un programa fiscal del gobierno que busca

equilibrar el déficit estatal que a comienzos de 1999 bordeaba el 84 % del PIB,

principalmente por el excesivo gasto de los gobiernos federales™.

2.3.2. Medidas recomendadas por el Fondo Monetario Internacional.-

En diciembre de 1998, el Directorio Ejecutivo aprueba apoyar un programa

econémico de ajuste con un crédito Stand-By. En marzo de 1999, el FMI y el gobierno

" Brasil: El temporal ain no ha pasado™, Justin Fox. Fortune Américas, 23 de febrero de 1999,
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brasileno anunciaron un paquete de medidas cuyo objetivo es principalmente acabar con el

problema fiscal que equivale a casi un 10% del PIB, y aumentar la confianza en el mercado™.

El Banco Central de Brasil, ha recibido alrededor de 9.700 millones de ddlares para
aumentar las reservas en divisas, como parte del paquete de rescate por 41.500 millones de
dolares que se negocié anteriormente. Sin embargo, se han exigido ciertas condiciones para

la llegada de los desembolsos, de las cuales las mas importantes son:

Reducir el déficit fiscal''. Se determiné previamente que el déficit se reduciria hasta un
6.9% del PIB a fines del ano 1999, mediante recortes presupuestarios y aumentos de
impuestos, ademas, también se concerté lograr un superavit fiscal primario del sector
publico consolidado equivalente al 3,1% del PIB para 1999.

Politicas monetarias restrictivas, y tasas altas de interés para eliminar la fuga de capitales, la
inflacion, y estabilizar la moneda.

Mayor apertura de su economia para propiciar la inversion extranjera directa, y frenar los
desequilibrios externos.

Reformas estructurales. Estas reformas son necesarias para que el plan del FMI, no tenga
una solucién temporal, entre ellas se plantea una reforma al sistema de seguridad social,
ademas también es necesaria una reforma al sistema tributario, asi como reformas
administrativas destinadas a mejorar la eficiencia del gobierno que se ha caracterizado por

el mal uso de los fondos publicos.

Resultados.-

Se espera que con este paquete de préstamos la economia se estabilice, sin embargo a
raiz de la serie de medidas fiscales y monetarias restrictivas (recortes presupuestarios

drasticos y altas tasas de interés) que se han adoptado para evitar la crisis, la recesion parece

“"~Annual Report”, Fondo Monetario Internacional. Abril de 1998 y 1999.

' La mayor parte del déficit gubernamental. proviene del pago de los intereses de la deuda. Esto ha consumido
las reservas en divisas y ha minado el valor del real. “Brasil: la cruda realidad™. Edward Robinson. Fortune
Américas, 20 de abril de 1999.

Las merdencias e mfluencias economicas de las politicas del

Fondo Monetario Internacional en el Ecuador






Capitulo 2 75

La experiencia del FMI en crisis internacionales

haber aumentado y se espera que continie por lo menos hasta el primer trimestre del ano
2000, de hecho se proyectd que Brasil terminaba el ano 1999 con una ligera recesion del

19%*.

El desempleo por su parte, aumenté durante los ultimos meses hasta llegar a niveles
cercanos al 10% para fines de 1999, mientras que la inflacion denota un ascenso a raiz de la
devaluacién del real. Sin embargo, la cuenta de capital de la balanza de pagos que
experimentara un descenso durante los primeros meses de 1999, se ha beneficiado luego de
que en Marzo del mismo ano se aprobara por el Directorio del FMI el programa de ajuste
macroecondémico, lo cual es reflejo de la confianza devuelta a Brasil por los mercados
internacionales de capitales, por lo que la inversién extranjera directa ha mejorado™. (Ver

Tabla 2.2.)

Sin embargo, se espera que el panorama econémico mejore durante el ano 2000; los
recursos provenientes del FMI asi como de otros organismos internacionales, junto con las
politicas economicas de ajuste, permitiran que el pais pueda efectuar recortes presupuestarios
importantes que conllevarian a equilibrar el déficit publico que sin duda es uno de los
mayores problemas de Brasil, y restaurar la confianza, lo que permitiria luego reducir las tasas

de interés y estimular la recuperacién economica.

* “Previsiones econémicas mundiales”, FML Sept. 1999,
* “IMF Concludes Article 1V consultation with Brazil™, FMI. Informe Publico, 23 de agosto de 1999.
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Tabla 2.2. Indicadores economicos de Brasil.

BRASIL: Indicadores Econémicos

(en porcentaje)
Cambio real del PIB 4.2 28 A7 0.1 -1
Tasa de Desempleo 4.6 54 5.7 7.6 7.6
Variacion en el IPC 224 9.6 5.2 1.7 8
(en miles de millones de US$)
Exportaciones 46.5 47.7 53 51.1 52
Importaciones 50 53.3 61.4 57.7 49
Balanza en Cta.Cte. -18 -23 -333 -33.6 -222
Balanza Cta.Capital 3.5 32 254 16.2 14.2
Y/con Inversion Extranjera Directa 39 9.4 16.9 26.1 19.8
Balanza en Cta.Cte.(como % del PIB) -2.6 -3 4.1 -4.3 -4
(en porcentaje del PIB)*
Préstamos del Sector Publico 72 59 6.1 8 9
Balanza Primaria del Gobierno Federal 0.6 0.4 -0.3 0.6 2.4
Deuda Publica neta 30.5 333 34.5 42.6 51

*M2, basado en la definicion del FMI
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3. EL PAPEL DEL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL
EN EL ECUADOR.-

3.1. Antecedentes historicos de las relaciones entre el Fondo

Monetario Internacional y el Ecuador.-

3.1.1. Recorrido por las Cartas de Intenciéon entre el FMI y el Ecuador.-

Tabla 3.1.
'_' HISTORIA DE LOS ACUERDOS CON EL FMI.
Cartas de intencion: Créditos Stand- B?:;probadds_ al Ecuador |
R Junio de 1961 |
Gobierno de Oswaldo Hurtado: Junio de 1962
24 de marzo de 1983 Julio de 1963
| 19 de abril de 1984 Julio de 1964

Julio de 1965
Julio de 1966
Gobierno de Ledn Febres-Cordero: Abril de 1969 ‘

9 de enero de 1985 Septiembre de 1970
14 de julio de 1986 Julio de 1972
'3 de diciembre de 1987 Julio de 1983

; Marzo de 1985
| Agosto de 1986

Gobierno de Rodrigo Borja: Enero de 1988

7 de agosto de 1989 Septiembre de 1989, y Abril del 2000.
2 de febrero de 1990
|2 de diciembre de 1991

L
|
‘f Gobierno de Sixto Duran- Ballén:
3| de marzo de 1994

' |1 de diciembre de 1995

Financiamiento compensatorio:
Gobierno de Gustavo Noboa: Noviembre de 1983
' 19 de abril del 2000 ' Agosto de 1986
] Enero de 1988y, Abril del 2000°

Fuente: Ministerio de Finanzas y Banco Central.

' Esta carta de intencién fue presentada al FMI por el gobierno de Ecuador el 4 de abril del 2000, su
ratificacién se dio el 19 de abril. Las caracteristicas v condiciones de esta carta de intencion se detallaran con
mayor amplitud a lo largo de este capitulo, y la reproduccion de este documento constara en los Anexos.

* Ver: Acuerdo Stand —By (19 de abril del 2000).
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El Ecuador a lo largo de los anos, ha demostrado ser un cliente muy asiduo del
Fondo Monetario Internacional, puesto que ha acudido a este organismo multilateral de
crédito en reiteradas ocasiones, prueba de ello es que desde 1961 hasta la época actual se
han negociado |5 préstamos Stand-By o Acuerdos de Derecho de Giro, con la finalidad de
respaldar los programas macroeconémicos que los diferentes gobiernos decidieron poner
en practica para superar problemas estructurales y coyunturales. Ademas, a partir de 1983,
los gobiernos ecuatorianos por | | ocasiones han presentado cartas de intencion al FMI con
el fin de viabilizar la entrega de préstamos para la Reserva Monetaria Internacional (RMI), y

dar liquidez a la Balanza de Pagos.

A continuacion, exponemos el detalle de las cartas de intenciéon que se han

firmado y las medidas que se adoptaron:

Gobierno de Oswaldo Hurtado.-

24 de marzo de 1983.-

En mayo de 1982, el sucre se devalud de 25 a 33 sucres por dolar, es decir, en un
32%, los precios de la gasolina se duplicaron, al pasar de 16 a 32 sucres en octubre de
1982. En noviembre del mismo ano, se restringieron las importaciones y se crearon
impuestos al consumo especial. El |9 de marzo de 1983 el mercado experimento una
nueva devaluacién y ademas se adopté un sistema de minidevaluaciones. También se

incrementaron en dicho periodo las tarifas electricas.

19 de abril de 1984.-

En mayo de 1983, las tarifas eléctricas sufrieron un incremento del 10% para
usuarios residenciales y un 20% para usuarios comerciales e industriales, desde entonces el

incremento seria del 2% mensual.

Los precios internos de los derivados del petroleo, con excepcion de la gasolina, se

incrementaron en un rango del 30 al 40%. Las tasas de interés se elevaron en 2 puntos
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porcentuales. El 29 de febrero del 84, se levanto la prohibicion a una lista de bienes de

importacion, que representaba el 75% de las prohibiciones.

Gobierno de Leon Febres-Cordero.-

9 de enero de 1985.-

Se determind el incremento del 75% en el precio de la gasolina y otros derivados.
Las tasas de interés activas y pasivas se elevaron en dos puntos hasta llegar al 23 y 20%

respectivamente. Se establecié un compromiso para mejorar la recaudacion de impuestos.

14 de julio de 1986.-

A finales de 1985, se instaurd un sistema de pago a las importaciones, mediante la

aplicacién de una comision cambiaria. Se permiten las importaciones de automoviles.

En 1986 el Gobierno incrementé el impuesto a las transacciones mercantiles al
10%, y las autoridades se comprometieron a reforzar los mecanismos o meétodos de
recaudacién tributaria. Las tarifas de los vuelos domesticos experimentaron un aumento
en el 30%, se decidié ademas el incremento mensual del 3% en las tarifas eléctricas y se
aprobo un alza del 1,5% en las tarifas de agua potable de Guayaquil. Cabe indicar ademas,

que dicho Gobierno se comprometio a frenar la contratacion de empleados publicos.

3 de diciembre de |987.-

Las autoridades se comprometen a frenar la contratacién de empleados publicos, y

se continua con el incremento en las tarifas eléctricas.

Gobierno de Rodrigo Borja.-
7 de agosto de 1989.-

El ano anterior a la firma de este documento, se duplicaron los precios de los
derivados del petréleo, se incrementaron los impuestos a los cigarrillos, se elimino el

subsidio al trigo importado y productos farmacéuticos. Ademas en el mes de agosto es
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sucre se devaltio en el 56%. En diciembre de 1988 se aprobd una reforma tributaria que

aumento la cobertura del Impuesto a la Renta.

En 1989 el Gobierno subié las tarifas eléctricas en el 45% y establecio un
incremento mensual del 3% en las mismas. Estas tarifas desde mayo aumentarian cerca de

seis veces, ademas durante el mes de mayo de 1989 hubo una nueva devaluacion del 6%.

2 de febrero de 1990.-

En julio de 1989 se adopté un sistema de ajustes mensuales de los precios de los

derivados del petréleo. En enero de 1990 hubo una reforma global del sistema impositivo.

Uno de los ejes de este nuevo sistema fue el impuesto a la renta, la tasa para las

empresas se unifico en el 25% y se creo el Impuesto a los Consumos Especiales (ICE).

12 de Diciembre de 1991°.-

En junio de 1990 se introdujo la primera fase de la reforma arancelaria, la tarifa
maxima de 290% bajé a 60% y la tarifa minima se incrementé al 5%. Inecel incremento
sus tarifas en el 5%, manteniendo el ajuste mensual, por otro parte subieron las tarifas
telefénicas, y se incrementé a 3,50 sucres la depreciacion semanal de la moneda

ecuatoriana y se efectuaron dos nuevas devaluaciones.

En 1992, los precios de la gasolina subieron en un 25% y se fijaron aumentos

mensuales del 5%.

Gobierno de Sixto Duran-Ballén.-

31 de marzo de 1994".-

Hubo una elevacién del | 15% en promedio de los precios de los combustibles. Las

tarifas eléctricas aumentaron en promedio en un |120%.

*Ver Anexo 4: Carta de intencion de diciembre de 1991,
“Ver Anexo 3: Carta de intencion de marzo de 1994,
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En el mes de septiembre de 1992, el Gobierno de Sixto Duran Ballen ajusto la
cotizacion del mercado de intervencion —aplicable a la incautacion de divisas de las
exportaciones privadas- en el 35% para llevarla a 2.000 sucres por dolar. En enero de

1994 se incrementaron los precios de la gasolina en un promedio del 68%.

| | de diciembre de 1995.-

En febrero, el sucre se devalta en el 3%. Con la finalidad de enfrentar los efectos
del conflicto bélico, el Gobierno de Sixto Duran-Ballén creé un impuesto a los vehiculos y

un tributo equivalente a dos dias del salario minimo vital.
Se elimino el subsidio de diesel a las camaroneras y plantaciones de banano. A mas

del reajuste mensual en los precios de los combustibles, se hicieron revisiones semestrales

y las tarifas eléctricas subieron en el 22%.

3.1.2. Politicas del FMI en el Ecuador.-

En realidad, las recetas y politicas del Fondo Monetario para prevenir o solucionar
crisis no son muy variadas, de hecho, elementos comunes se pueden identificar en los
documentos suscritos por diferentes paises en los ultimos 10 anos. Lo anterior evidencia
que el FMI no ha modificado su enfoque monetario en lo que respecta al ajuste de la

Balanza de Pago, que radica basicamente en dos puntos importantes:

Ajuste Fiscal, reducir gastos y aumentar |os ingresos.

Control del crédito interno neto, y control monetario.

Al respecto, se ha cuestionado mucho a este organismo internacional por aferrarse
a disposiciones fiscalistas con la intencién de reducir el déficit y equilibrar asi el
presupuesto del estado. Estas medidas de linea dura, conjuntamente con la decision del

gobierno de llevarlas a cabo, y los problemas por los que atraviesa el pais, han permitido

La incidencia en influencia economica de!
Fondo Monetario Internacional en el Ecuador



Capitulo 3 ] 84

El papel del Fondo Monetario Internacional en el Ecuador

profundizar ain mas la crisis, sumiendo al Ecuador en la actualidad en una recesion que

durante anos no se habia presenciado.

Por lo general, las medidas o recetas por las que el FMI ha condicionado sus
créditos, resultan muy drasticas para paises pobres como el Ecuador, puesto que si
consideramos que este pais atraviesa por un proceso de cambio, de transformacion y
estructuracion, observamos que las “recetas” propuestas por el FMI, tales como el
incremento en las tarifas de los servicios basicos, gasolina, gas, conjuntamente con el
aumento de las tasas impositivas, contribuyen a aumentar la inflacion, afectando de manera
directa la capacidad de compra de los ecuatorianos y deprimiendo al sector privado ante la
falta de crédito barato, de esta forma se tiende a desestabilizar al pais como resultado de

una serie de problemas sociales que estas medidas originan.

A lo largo de los anos, los capitales que han llegado al pais como resultado de los
préstamos proporcionados por el FMI, han obedecido a una serie de condicionamientos
que en su mayoria se han vinculado a un aumento en los precios de los bienes y servicios

basicos, asi como a medidas impositivas.

El factor comun que rodea a estos préstamos es la poca efectividad en los
resultados previstos, a razén de los acuerdos firmados con el FMI. Los recursos obtenidos
no han sido canalizados en forma tal que promuevan un desarrollo socioeconomico
sostenido El hecho de que los programas de ajuste implantados a instancias del FMI hayan
resultado infructuosos, se debe también a la falta de continuidad en el manejo de la
macroeconomia del pais, ya sea por razones politicas, sociales, lo que ha obstaculizado la
obtencién de resultados positivos. De hecho, a nivel interno la mayoria de los recursos de
los programas de ajuste no se han respetado, y por consiguiente el costo social no se ha
redimido en los anos posteriores. De cualquier manera, el nivel social de los ecuatorianos
no ha mostrado mejoras, en su lugar el nivel de vida de los ciudadanos de menores ingresos
se ha deteriorado sustancialmente y empobrecido aun mas, mientras que la clase media se

encuentra en una fase de supervivencia.
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Desde el punto de vista de muchos analistas, el desequilibrio en la balanza de pagos
obedece mas a factores estructurales y no coyunturales, y las reformas que se deben
aplicar tienen que ver con cambios estructurales que estimulen la productividad y
competitividad de las exportaciones de nuestro pais. Por esa razon, a decir de algunos
entendidos en la materia, entre ellos el Dr. Franklin Lopez Buenano, “mientras el Fondo
Monetario nos preste dinero, nunca tomaremos las medidas estructurales que le convienen
al pais”, puesto que cuando el FMI asiste financieramente a los paises con problemas, se
genera un “riesgo moral”, que impide continuar con las reformas internas o estructurales
necesarias para un crecimiento econémico sostenido, y en su lugar se estimulan los

programas de ajuste que en la mayoria de los casos se enfocan en aspectos coyunturales.

Sin embargo, hay que acotar que las recomendaciones del FMI con respecto a
reducir el aparato gubernamental, como un elemento importante para disminuir los gastos
del estado, responden a una iniciativa privada que se ha buscado poner en practica durante
los Gltimos anos. La reforma al sector publico y modernizacion que se buscan
implementar —que involucra un plan de concesiones, privatizaciones, con el que se buscara
reducir la burocracia y agilitar la gestion publica-, constituye un esfuerzo positivo para
hacer del sector pulblico mas eficiente y orientado a las necesidades de todos los

ciudadanos y no a intereses personales.

En general, a lo largo de anos de acuerdos con el FMI, se ha evidenciado que la
concepcion del FMI en lo que se refiere a las politicas que recomienda, éstas no han podido
reducir la inflacién a mediano plazo, ademas, en el trayecto se genera una mayor recesion y
un alto costo social que se refleja en un mayor desempleo, escenario que puede ser mas
drastico, de acuerdo a la situacion de cada economia. Lo cierto es que luego de anos de
ajustes fondomonetaristas, Ecuador no ha salido del problema, y lo mismo ha ocurrido con
otros paises como Rusia, Brasil y las regiones de Asia que han fracasado en la aplicacion de
las “recetas” del Fondo Monetario en sus economias, y que sélo han salido adelante, luego

de grandes esfuerzos y la aplicacién de medidas de fondo.
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3.2. Situacion Macroeconomica del Ecuador (1998-2000).-

A continuacion exponemos un breve analisis de la Situacion Macroecondmica,
puesto que es dentro de este marco de inestabilidad, donde se han efectuado las
negociaciones con el Fondo Monetario Internacional. Para el efecto, cabe indicar que se
seleccioné el periodo comprendido desde el 10 de agosto de 1998 hasta el mes de abril del
2000, periodo que correspondié al Gobierno de Jamil Mahuad y posteriormente al del Dr.
Gustavo Noboa, puesto que es en este intervalo de tiempo donde se han llevado a cabo los

tramites para la firma de este ultimo acuerdo.

3.2.1. Breve Analisis de la Situacion Macroeconémica (1998-2000).-

Ano 1998.- A continuacion se exponen los principales hechos ocurridos en este

periodo:

Cuando Jamil Mahuad asumi6 el poder el 10 de agosto de 1998, ya se evidenciaban
serios problemas econémicos, los que se agudizaron luego de los problemas ocasionados
por el Fenémeno del Nino, que afecté sobremanera al Sector Productor, a su vez la crisis
asiatica redujo la demanda externa de algunos paises, lo que se reflejo luego en las
exportaciones ecuatorianas, incrementandose el déficit en la cuenta corriente, ademas el
déficit publico habia crecido enormemente producto de la mala gestion de gobiernos

anteriores. A su vez, el precio del ddlar y la inflacion estaban al alza.

Cuando actual presidente asumié el mando, el indice de desempleo se ubicé en un

13,8%”°, mientras que el empleo precario o subempleo ascendié al 53%, desde entonces

5 . . ~
De acuerdo a datos especializados de Cedatos a esa fecha.
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ya se reflejaba un aumento de la pobreza e indigencia. Ademas la emision monetaria en

términos nominales fue de 5,9 billones de sucres®.

El sistema bancario empieza a mostrar signos muy serios de deterioro en su
estructura y poca eficiencia en sus operaciones, costo que recae en los depositantes. Se
crea la Agencia de Garantias y Depositos (AGD), organismo que garantiza los depositos en
cuenta corriente, de ahorro y de inversiones del publico ante la quiebra de algunos bancos,
y que a decir de algunos entendidos no es mas que un mero organismo de salvataje del

sistema financiero.

El primero de octubre se crea el Bono Solidario, que actualmente cubre 1.321.000
personas, y que constituye uno de los hechos mas significativos de la gestion presidencial.
El Bono Solidario fue disenado por la Unidad Técnica del Proyecto de Modernizacion del
Estado e impulsado por el Consejo Nacional de Modernizacion (CONAM), este bono
constituye un mecanismo de subsidio directo que identifico a los beneficiarios al establecer
los hogares que recibian ingresos inferiores a un millon de sucres mensuales. Otro de los
hechos que mas llamaron la atencién fue sin duda la firma de la paz el 26 de octubre, que
suponia luego la entrada de capitales destinados a solventar proyectos conjuntos entre

Ecuador y Peru.

En noviembre se plantea la Nueva Ley de Hidrocarburos, cuyo objetivo principal
sera propiciar la competitividad de la empresa estatal Petroecuador, mediante la

reestructuracion, y atraer la inversion privada al sector hidrocarburifero.

Se envia al Congreso en el mes de noviembre, el planteamiento del impuesto del
1% a la circulacién de capitales, mecanismo cuyo objetivo mas importante consiste en
mejorar las recaudaciones tributarias, anexando a nuevos contribuyentes, y facilitar la

administraciéon del Servicio de Rentas Internas (SRI). Sin embargo, pese a todo lo que

® Segiin datos del Banco Central del Ecuador (BCE).
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prometia este nuevo impuesto, diversos sectores sociales mostraron su descontento por

considerarlo atentatorio contra los sectores mas pobres.

A finales de ese ano, el Sector Financiero, a pesar del salvataje bancario, no da
muestras confiables de recuperacion, al contrario evidencia signos mayores de deterioro en
su estructura. Se emiten cerca de 1.500 millones de dolares en bonos’ para reactivar el
Sistema Financiero y productivo, lo que implicaba un aumento de la deuda publica interna.
Con este plan de reactivacion se pretendia a corto plazo aliviar la presion que se ha venido
sintiendo por una crisis que se origind por causas exogenas, en las que el pais no tuvo
capacidad de intervencion, asi como a un desorganizado manejo fiscal, que a la larga resultd

recesivo e inflacionario.

E| déficit fiscal alcanzaba en 1998 aproximadamente el 5% del PIB, cuya proyeccion
para ese ano fue de alrededor de 19.000 millones de délares. La deuda externa
equivalente a unos 16.000 millones de dolares, representaba cerca del 70% del PIB. De
acuerdo con un analista especializado, el 70% de la poblacion seria pobre, y solo el 28% se
encontraria dentro de los estandares de la clase media®, mientras que segin datos del FMI,
existe un alto grado de pobreza estructural, ya que la pobreza e indigencia habria
aumentado entre los anos 1995 y 1998, de un 32% a un 38% respectivamente, cifra que
podria ser mayor. La Reserva Monetaria Internacional (RMI) al finalizar 1998, bordeaba los

1.600 millones de délares, mientras que la inflacion anual fue de 43,4%.

Ano 1999.- A continuacién se expondran los hechos mas sobresalientes durante

este ano:

" Estos bonos se iban a negociar entre la banca y el BCE, ala tasa del 13% que resultaria competitiva.
¥ Datos proporcionados por Eduardo Valencia, ex gerente del BCE, para El Universo, 15/11/99, pag.2.
Y wEcuador: Proteccion Social frente a la crisis economica™, informe del FMI al 26 de junio de 1999.
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Enero.-

El afo 1999, comienza con nuevos retrasos en lo que a planificacion y organizacion
se refiere, existen dilataciones en el envio del presupuesto del nuevo ano que estuvo
proyectado en 30 billones de sucres aproximadamente. La proforma que el ejecutivo
envi6 al Congreso contempla 7 medidas de ajuste fiscal que teéricamente debian rendir
12.000 millones de délares (6% PIB), sin embargo, el Banco Central anticipo al Ejecutivo

que las 7 medidas de ajuste reducirian el déficit en un 2,5% del PIB'".

El 13 de enero, los bancos Financorp y Finagro pasan a saneamiento por la AGD,
mientras que el 18 de enero le tocé el turno al Banco del Azuay. El 20 de enero, Jamil
Mahuad incrementa el precio de los combustibles, suprime el impuesto a la renta e impone
el 1% a la circulacién de capitales. Durante este mes, la tasa interbancaria llego al nivel
méximo de 180%, esta politica de dinero escaso dificultaba el financiamiento para los
sectores productivos, propiciando el cierre de las lineas de credito. El gobierno establecio
el aumento del encaje bancario al 16%, en un intento de evitar ataques especulativos

contra la divisa, principalmente por parte del sector bancario.

En enero la Reserva Monetaria Internacional (RMI), era de |.474 millones de
délares aproximadamente. El precio del délar era de 6.910 sucres en promedio. La

inflacién correspondiente al mes de enero fue de 3,2%.

Febrero.-

El mes de febrero se caracterizé por una serie de manifestaciones sociales contra el
gobierno. El |1 de febrero el Congreso aprueba el Presupuesto, que sin embargo no
contaba con el debido financiamiento. Ya desde entonces se preveia que el déficit fiscal
alcanzaria el 7% del PIB. Se congelaron los precios del diesel, que implicaba gastar

alrededor del 0,5% del PIB.

' Diario “El Universo”, 18/Marzo/99.

La incidencia en influencia economica del
Fondo Monetario Internacional en el Ecuador



Capitulo 3 90
El papel del Fondo Monetario Internacional en el Ecuador

El 12 de febrero, el Banco Central del Ecuador (BCE), deja flotar la moneda en
respuesta a la serie de presiones al tipo cambio. La incertidumbre en el mercado origino
que el precio del délar, que registraba cierta estabilidad, empezara a subir, hasta salirse de
la banda cambiaria y afectar las reservas internacionales del pais, en un intento de mantener
el tipo de cambio dentro de los niveles cambiarios establecidos. Finalmente el Banco
Central del Ecuador (BCE), toma la decisiéon de abandonar el Sistema de Bandas y adoptar

la libre flotacién''. La inflacion de febrero cerré en 2,67%.

Marzo.-

El mes de marzo comienza con el cierre de manera unilateral del Banco del
Occidente. La crisis bancaria, la inestabilidad economica del pais, y la falta de vision de las
entidades encargadas de la conduccion economica, provocaron mayores expectativas
inflacionarias, que se tradujeron en el crecimiento de la demanda de ddlares, y la presion
en el precio de la divisa, llegando a alcanzar la divisa norteamericana el 3 de marzo, un nivel

de 19.000 sucres por primera vez en la historia.

El gobierno anuncia un incremento de los aranceles para todo el universo de las
importaciones. Se extiende la dolarizacién de los precios de bienes y servicios. El sector
privado empieza a colapsar, durante este mes algunas empresas comienzan a despedir
empleados y cerrar sus puertas temporalmente en algunos casos, debido a que la

dolarizacién de los insumos imponia elevados costos que no se podian sobrellevar.

El 8 de marzo, el gobierno anuncia un feriado bancario, el mismo que se prolongaria
una semana, este acontecimiento causé desconcierto en la poblacion, por lo que las
protestas populares y huelgas no se hicieron esperar. De acuerdo a versiones del
gobierno, se determind el asueto bancario para dar tiempo a las autoridades respectivas
para disenar una estrategia que permitiera sobrellevar la situacion de incertidumbre que
obligaba al mercado a comportarse de una manera cadtica y especulativa, puesto que

ademas se habia infiltrado el rumor de una posible incautacion de divisas. Finalmente, el ||

"' El gobiemno implementé un sistema de flotacion “sucia”, en el cual podia intervenir con cierta
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de marzo el gobierno aprovecha el feriado bancario y anuncia su estrategia que lejos de
implicar cambios a nivel estructural en el modelo economico, consistia en el congelamiento
de los depésitos'” e inversiones en la banca nacional por un ano. Esta situacion afecto
seriamente la produccién y constituy6 el inicio de la ruptura de la cadena de pagos entre la
banca y el sector empresarial. En ese mismo periodo, renuncia el presidente del BCE, Ec.

Luis Jacome.

Las protestas populares continuarian, ante el aumento de los bienes de primera
necesidad. El 20 de marzo se anuncia la congelacién del precio del gas en 25.000 sucres, se
prevé la descongelacién de las cuentas bancarias, de manera progresiva a partir del | de

abril.

El instituto emisor, demuestra una vez mas su poca vision en asuntos monetarios, lo
que sembré mayores preocupaciones en el mercado, ante la escasez de billetes de 50.000
sucres, que se agudizé el 26 de marzo. Se anuncia que el déficit fiscal, superaria el 7% del
PIB para 1999. Sin duda, el mes de marzo experimenté un recrudecimiento de la crisis por
la congelacion de los depésitos bancarios, que afecto al sector productivo y redujo aun mas
la demanda de consumo, asi como al aumento de los precios de bienes y servicios, por lo

que la inflacién mensual se disparé al 13,5%.

Abril.-

El gobierno flexibiliza el congelador y libera a las cuentas de las organizaciones de
beneficio social, extendiéndose luego a los depésitos para ancianos y los que se encuentran
en las cooperativas de ahorro y crédito. Las camaras de la produccion y los sectores
privados, buscan un cambio radical en el modelo economico que rige en el pais, por lo que
se promueve una marcha pacifica, que tuvo lugar el 8 de abril. La inflacion de este mes

cerré en 5,5%.

discrecionalidad en el mercado de divisas.
" El congelamiento ademas de los depdsitos en cuenta corriente y de ahorros, regia para los depositos en
délares, UVC. asi como depésitos a plazo, y una serie de inversiones del mercado monetario.
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Mayo.-

Se inicia en el sistema financiero un proceso de reestructuracion, comenzando con
la contrataciéon de una auditoria extranjera. Se estima que el déficit patrimonial asciende a
los 1.600 millones de dolares, por lo que es necesario capital fresco para mejorar el

patrimonio y dar liquidez al sistema. La inflacion del mes de mayo fue de 0,9%.

Junio.-

El Superintendente de Bancos, Jorge Egas Pena, renuncio a su cargo, lo que afecto a
los tres organismos de control y reestructuracion bancarios: la Superintendencia de
Bancos, la Junta Bancaria y la Agencia de Garantia de Depositos (AGD), obstaculizando por

ende el proceso de reestructuracion del sistema financiero.

El 17 de junio, se posesion6d el nuevo directorio del BCE, siendo el nuevo
presidente el Ec. Pablo Better. El 21 de junio por Decreto, el Ministerio de Finanzas

redujo las tasas de interés para ahorros y créditos en el marco del congelador.

En junio de 1999, la RMI registraba 1.291,2 millones de doélares, mientras que el
tipo de cambio sufrié una depreciacién del 59,6% desde enero a junio, cotizandose la

divisa en este mes en | 1.032 sucres en promedio. Junio registré una inflacion de 1,8%.

Julio.-
El | de julio se incrementa el precio de los combustibles al entrar en vigencia la

facturacion'’ para este sector de la economia, lo cual constituye el inicio de una serie de

reclamos y protestas mas dramaticas que las ocurridas en los meses anteriores.

La primera semana del mes de julio, se vio conmocionada por huelgas y
levantamientos populares debido al inconformismo social, lo cual se acentto a raiz de las

recomendaciones que hiciera el FMI, con respecto al incremento de los precios de los

" Dicho mecanismo de facturacion, gravaba las compras a partir de 10.000 sucres.
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combustibles', y la eliminacién de los subsidios, asi como otras medidas fiscalistas. El 12
de julio, el gobierno ante las presiones de diversos sectores del pais anuncia que los precios
de los combustibles estan congelados hasta diciembre, pero al valor de esa fecha. Se
rechaza el ofrecimiento del gobierno y continuan las protestas. Finalmente, el gobierno
decide reformar la facturacion, y firma los decretos por los que se fijan los precios de los
combustibles y se incrementa el monto para la facturacion, hecho ocurrido el 15 de julio.
De igual forma, para el 15 de julio se esperaba la firma de la carta de intencion con el FMI,

pero este proceso se pospone, por los acontecimientos suscitados.

El 23 de julio, se entregan los resultados de las auditorias, por medio de las cuales
se determina que bancos son viables y cuales deben capitalizarse, fusionarse o ser

absorbidos. El costo de esta auditoria tendria un valor superior a los 500.000 dolares.

Se estima que para julio, el medio circulante se habria incrementado en 10,6
billones de sucres, por lo que a pesar de que se logre el equilibrio fiscal, la inflacion
persistiria sino se controla la emision monetaria del Banco Central. Generalmente la
emision monetaria es la alternativa a la que se acude para satisfacer el corto plazo. Al

término del mes de julio, la inflacion fue de 3,1%.

Agosto.-

Se cumple la primera cuota del impuesto al patrimonio. Al 10 de agosto de 1999, el
gobierno expone su informe al Congreso, indicando sus principales logros y las metas para
el futuro que parecen ser optimistas, pero la realidad es que el gobierno se encuentra

rodeado por severas dificultades economicas y sociales que se presentan en todo el pais.

" “Ecuador, proteccion social frente a la crisis™, elaborado por el Dept. de Finanzas Publicas del FMI, al 24
de junio de 1999. Este documento menciona la necesidad de aplicar el mecanismo de indexacion basado en el
tipo de cambio, lo que implica un ajuste mensual con base a la variacion de la moneda local frente al dolar.
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El 28 de agosto, Ecuador decide posponer a 30 dias el pago de 96 millones de
délares, correspondientes a los intereses trimestrales de los Bonos Brady Discount y PDI,

acogiéndose a la clausula vigente en el contrato de la Deuda Brady.

Por otro lado, el poder adquisitivo del sucre, se ha reducido ante presiones
inflacionarias a la tercera parte. El desempleo segtin Cedatos" es del orden del 18% v el
subempleo supera el 50%. Por su parte, el sistema politico y financiero denotan deterioro,
y debilitamiento, asi como carencia de credibilidad. La inflacion del mes de agosto, sin
embargo fue una de las mas bajas, cerrando en un 0,5%, lo que denotaria una aparente

calma.

Septiembre.-

Se envia al Congreso la Proforma Presupuestaria para el ano 2000 que se proyecta
en 64 billones de sucres, que consiste principalmente en una Reforma Tributaria Integral,
que permitira una racionalizaciéon del Sistema Tributario'®, y mejorar la administracion

tributaria del Servicio de Rentas Internas (SRI).

El Gobierno declara el 27 de septiembre el pago parcial de los intereses de los
Bonos Brady, obedeciendo a una estrategia de reestructuracion de la Deuda Externa. Los
tenedores de los bonos declaran al pais como “moroso”, y se pone en duda la solvencia
externa del Ecuador. Esta situacion que evidencia la falta de una estrategia definida por
parte del gobierno afecta la inversion extranjera en el pais, asi como las lineas de credito

para el Sector financiero y privado. La inflacion del mes de septiembre fue de 1,8%.

" Informes Estadisticos y Proyecciones mensuales de Cedatos.
' Obedeciendo al criterio de suficiencia v productividad, es decir pocos impuestos, pero lo suficientemente
productivos como para cubrir las cuentas fiscales.
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Octubre.-

El 12 de octubre se elimina el sigilo bancario, lo que permitira que el publico
interesado tenga acceso a los informes presentados por las auditorias extranjeras con
respecto a la situacion del sistema financiero. Durante la semana del || al 16 de octubre,
el sucre se devalta en un 8%, cerrando a niveles por encima de los 16.000 sucres por
délar, lo que seria el comienzo de las continuas variaciones que experimentaria el precio de
la divisa a lo largo del mes de octubre. Estas presiones al tipo de cambio se deben a varias
causas: la incertidumbre con respecto a la aprobacion de la Proforma Presupuestaria y la
Reforma Tributaria, necesarias para la ratificacion del acuerdo Stand By por parte del FMI;
el cierre de las lineas de crédito, por lo que muchos bancos se estarian aprovisionando de
dolares en el mercado, la incertidumbre con respecto al pago de la deuda externa,
principalmente bonos Brady y eurobonos; ademas de los malos manejos en politica

economica.

La devaluacion de la moneda se reflejo en un aumento en los precios de bienes y

servicios, por lo que la inflacion del mes de octubre cerro en niveles del 4,2%.

A finales de octubre, el gobierno ecuatoriano determina diferir por 7 anos el pago
de los vencimientos de la deuda interna, que esta en manos del sector privado. A su vez,
una nueva mision del FMI, vendria durante los primeros dias de noviembre, con la finalidad
de dar las Gltimas revisiones al acuerdo con el Gobierno, por lo que solo se esperaria la

aprobacion de la Reforma Tributaria en el Congreso.

Noviembre y diciembre.-

El 5 de noviembre se aprueba la Reforma Tributaria que requeria el gobierno para
financiar el Presupuesto del ano 2000. El 25 de noviembre, el Congreso Nacional aprueba
finalmente la Proforma Presupuestaria para el proximo ano, que seria un
condicionamiento importante previo a la ratificacion del acuerdo con el FMI. Sin embargo,

la firma de este acuerdo se aplazaria hasta enero del siguiente ano aproximadamente,

La incidencia en influencia econonica del
Fondo Monetario Internacional en el Ecuador




Capitulo 3 96
El papel del Fondo Monetario Internacional en el Ecuador

debido a que el FMI exigiria ademas la privatizacion de los bancos que se encuentran en

manos de la AGD (Agencia de Garantias de Depositos), y la estabilidad monetaria.

Durante el mes de noviembre, cabe indicar que la divisa norteamericana fluctuo de
manera alarmante, llegando incluso a niveles cercanos a los 20.000 sucres por ddlar. El
BCE (Banco Central del Ecuador) en un intento por frenar los ataques especulativos en el
mercado de divisas determina la subida de las tasas de interés, lo que deterioraba aun mas
los planes de reactivacion productiva en el pais. La subida del tipo de cambio se reflejo en
los precios de diversos bienes y servicios, por lo que la inflacion correspondiente al mes de

noviembre fue de 6,4%, siendo la tasa de inflacion anual hasta ese mes de 53,4%.

Sin embargo, a pesar de la decision del BCE de subir las tasas de interés el tipo de
cambio continué con su tendencia alcista, puesto que luego de lograr una aparente
estabilidad y cerrar en niveles inferiores a 17.000 sucres por dolar, el mercado de divisas
fue sujeto de nuevos ataques especulativos, situacion que para la ultima semana de
noviembre se hacia insostenible, razén por la que el BCE decidi6 el | de diciembre subir

el encaje bancario del 16% al 19%'” y posteriormente al 24%.

En general se estimé que para finales 1999, la moneda nacional sufrio una
devaluacion de casi 200%, la inflacién cerré en promedios del 60,7%, mientras que el PIB
de aproximadamente |3.000 millones de doélares, reflejaria una reduccion superior al 25%
con respecto al afo anterior que fue de casi 20.000 millones de dolares. Existe ademas, un
repunte significativo registrado en la cantidad de dinero en la economia, lo que implica que
es necesario aumentar el control de la emisién monetaria por parte del Banco Central, con

la finalidad de que la tasa de inflacién no se incremente en niveles mayores.

Por otra parte, de acuerdo a informacion del FMI'®, la economia ecuatoriana
mostré fragilidad, un Sistema Bancario en crisis y una posicion fiscal que se deteriora. Este

organismo ademas indicé que el pais contrajo su crecimiento entre un 7y 8% durante

"7 Esta medida iba a reducir la liquidez de los bancos en 50 millones de délares aproximadamente.

La incidencia en mfluencia economica del

Fondo Monetario Internacional en el Ecuador



Capinulo3 97

El papel del Fondo Monetario Internactonal en el Ecuador

1999, pero cabe indicar que para el ano 2000, de acuerdo a algunos organismos
internacionales, el pais experimentara una contraccion de - 1,5%. Ademas, de acuerdo a
datos del Centro de Estudios y Datos (CEA) tomando como base informes del Banco
Mundial (BM), el Ecuador seria una de las 4 naciones latinoamericanas que reparten mas

injustamente la riqueza, existiendo diferencias y desigualdad salarial apreciable.

Dentro de todo este contexto, podemos concluir que los mayores problemas del

Ecuador durante 1999 fueron:

Problemas Estructurales o de fondo:
Incapacidad de la economia para crecer a tasas superiores al 6% anual de forma
sostenida.
Falta de credibilidad del gobierno y sus politicas econémicas, que origina incertidumbre
a nivel interno y externo.
Desorganizacion y debilidad institucional, que se refleja en la baja competitividad del
pais a nivel internacional.

Falta de leyes claras y transparentes, que promuevan el desarrollo.

Los problemas anteriores se reflejaron en el bajo nivel de crecimiento de la
economia ecuatoriana, conjuntamente con los bajos indices de ahorro, inversion, y altos

niveles de inflacion e inestabilidad en general.

Problemas Coyunturales:
Inflacion.
Volatilidad del Tipo de cambio.
Altas tasas de intereés.

Elevado Déficit fiscal.

' “Previsiones Economicas Mundiales™, informe del FMI, sept. 1999,
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Debilidad Bancaria:
Inadecuados manejos bancarios.
Ineficiente administracion y supervision de la Superintendencia de Companias.
Insuficiente base patrimonial'”, el nivel de patrimonio técnico deberia establecerse de
acuerdo a normas internacionales del Convenio de Basilea.
Sobrevaloracion de los activos bancarios, e insuficiencia en las provisiones.

Poca credibilidad en el Sistema Financiero.

Falta de Credibilidad del Esquema Cambiario:
Falta de un compromiso por parte del gobierno y autoridades monetarias, para
sostener el tipo de cambio.

Falta de politicas econémicas sanas y creibles que permitan la estabilidad monetaria.

Deuda publica (interna y externa):

Al respecto, podemos decir que uno de los mayores problemas ha sido la
ineficiente canalizacion del gasto hacia actividades que no han generado un verdadero
crecimiento o desarrollo del pais, lo que ha llevado al Ecuador a endeudarse
continuamente. No se han aprovechado sectores importantes, donde existen déficits de
inversiones, tales como las telecomunicaciones, el sector energético y eléctrico.
Actualmente la deuda interna es de alrededor de 8.000 millones de ddlares, mientras que la
deuda externa se acerca a los 16.000 millones de dolares. Esto exige una reestructuracion

inmediata de la deuda, principalmente en lo que a deuda externa se refiere.

Ano 2000.- A continuacién exponemos un resumen de lo acontecido durante los
primeros meses de este ano (enero a abril), hasta la firma de este ultimo Acuerdo Stand-

By.

" El minimo nivel de patrimonio técnico permitido es del 9%. lo que determina razones de endeudamiento

de 8,9, v 10a I, afectando la cartera de los bancos y poniendo en riesgo su liquidez y solvencia.
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Luego de analizarse en gran medida la conveniencia de adoptar un sistema
cambiario diferente, a mediados de enero del 2000, el gobierno ecuatoriano decidio
implementar la dolarizacion, puesto que lograr la estabilidad cambiaria seria una garantia
para la economia ecuatoriana. Con la finalidad de apoyar el proceso de la dolarizacion en
el Ecuador y estabilizar la economia, se envi¢ al Congreso Nacional, a mediados del mes
de febrero el proyecto de la Ley de Reactivacion Economica (Ley Trolebus), la misma que
comprendia un conjunto de reformas fiscales, monetarias y estructurales necesarias para

viabilizar este nuevo esquema cambiario. Este proyecto de ley conto con el aval del FMI.

Las negociaciones entre el Ejecutivo y el Congreso Nacional para aprobar la Ley
Trolebus se extendieron durante los meses de febrero y marzo, mes en que finalmente fue
aprobada esta ley, esto se debio a la existencia de disyuntivas entre las determinaciones del
Congreso Nacional y los objetivos recomendados por el FMI al gobierno ecuatoriano, con
respecto al contenido de la Ley de Reactivacion Economica. Los indices de inflacion

durante estos meses fueron los siguientes:

Tabla 3.2. Indices de inflacion mensuales (enero-abril/2000).

Meses Inflacion
Enero 14,3%
. Febrero 10,02%
Marzo 7,6%
Abril 10,2%

Fuente: Banco Central del Ecuador (BCE).

De acuerdo a proyecciones realizadas por instituciones internacionales, la inflacion
anual (2000) fluctuaria entre el 55 y 60%, sin embargo, esta proyeccion pareciera irreal,
puesto que hasta mayo la inflacion acumulada fue del 53%, por otra parte segun
estimaciones, se esperaria que para el ano 2001 los precios se estabilicen en un 10%. A su
vez, de acuerdo a datos del FMI, la economia tendria un crecimiento no superior al 1%

para fines del 2000, mientras que segun otros informes internacionales se proyecta una
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ligera recesion para este ano, sin embargo, se esperaria que para el 2001, la economia

ecuatoriana experimente un modesto crecimiento de casi el 4%.

3.2.2. La Dolarizacion desde el punto de vista del Fondo Monetario

Internacional.-

La "dolarizacion”, consiste en la tenencia por parte de los residentes de un pais de
una parte importante de sus activos en instrumentos denominados en moneda extranjera.”’
Entre los paises que han emprendido programas de ajuste respaldados por el FMI en los
ultimos diez anos, podria considerarse que casi la mitad son economias dolarizadas y un

gran numero de las demas son economias fuertemente dolarizadas.

Al analizar los efectos economicos de la dolarizacion, se puede decir, que en una
economia mundial con una creciente liberalizacion de los movimientos de capital y
desregulacion de los mercados financieros, puede observarse cierto grado de dolarizacion
en casi todos los paises, ya sea en forma de sustitucion de monedas, sustitucion de activos
como parte de una diversificacion de las tenencias de activos en distintas monedas, o una
combinacion de ambas modalidades. Varios directores del FMI consideraron que la
dolarizacion es una caracteristica inocua del entorno economico moderno, a la que todos
los paises deberian adaptarse. Mientras que otros directores menos convencidos, se
refirieron a cuestiones tales como la adaptacion de la politica econdmica que se requiere
para hacer frente a las dificultades que plantea la sustitucion de monedas. Si bien la
dolarizacion es una caracteristica importante en los paises avanzados, lo sera aun mas al
introducirse el euro, el debate se centra en los efectos de la dolarizacion en las economias

en desarrollo y en transicion.”

En lo que respecta a nuestro pais, cabe mencionar que Michel Camdessus, ex

Director Gerente del FMI indicd en un comienzo, que si bien la dolarizacion no es la

“ Es comun en las economias en desarrollo v en transicion.
N ¢ " .y . . . - .

En muchos de estos paises, la dolarizacion indica una falta de confianza en la capacidad de la moneda
nacional para desempenar eficazmente sus funciones.
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politica monetaria que ellos hubieran recomendado, estarian dispuestos a apoyar a nuestro

pais para superar la crisis economica.

3.2.2.1. Ventajas y riesgos de la dolarizacion.-

La dolarizacion se considera un fenomeno que presenta ventajas y riesgos para los
paises en desarrollo. En algunas circunstancias, los depositos en una moneda extranjera
podrian fomentar el crecimiento del sector financiero interno, por ejemplo al permitir que

los bancos nacionales compitan con cuentas transfronterizas.

La dolarizacion constituye a veces el Unico mecanismo eficaz de remonetizar la
economia en casos extremos de inestabilidad de precios y fuga de capitales. Sin embargo,
sobre todo en sistemas financieros poco desarrollados e inmaduros, la dolarizacion podria
aumentar los riesgos del sector financiero. Estos riesgos podrian obedecer a un deterioro
de la calidad de la cartera de prestamos en moneda extranjera si se produce una fuerte
devaluacion de la moneda nacional, y a la capacidad limitada del banco central para
desempenar la funcion de prestamista de ultima instancia. Los paises que poseen un gran
volumen de tenencias en efectivo de moneda extranjera también perderian ingresos por

senoreaje.

Con respecto a los efectos de la dolarizacion sobre la politica monetaria y
cambiaria, los directores del FMI observaron que en las economias caracterizadas por un
alto grado de sustitucion de monedas, en las que la inestabilidad de la demanda de dinero
probablemente sea mucho mayor, los tipos de cambio tenderian a ser mas inestables y la

eficacia de la politica monetaria se veria limitada.

Varios directores se mostraron partidarios de adoptar un tipo de cambio fijo o
régimen de caja de conversion respaldado por politicas macroeconomicas adecuadas para

hacer frente a este tipo de perturbaciones monetarias. Sin embargo se subrayo que el
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grado de sustitucion de monedas es solamente uno de los muchos elementos que es

preciso tener en cuenta al elegir un régimen cambiario.”

3.2.2.2. Efectos de la dolarizacion sobre la inflacién.-

Si bien ésta es una cuestion esencialmente empirica y no existe una sola respuesta,
los directores del FMI consideraron que no hay que olvidar la importancia de los agregados
en moneda extranjera y, pese a las dificultades que implica su medicidn, estos agregados
deberian incluirse en el conjunto mas amplio de indicadores que son objeto de seguimiento

por parte de las autoridades monetarias.”

Los directores se manifestaron partidarios, en general, de que las operaciones se
lleven a cabo en moneda nacional. Sin embargo, reconocieron que los instrumentos
monetarios denominados en moneda extranjera podrian ser utiles en economias
fuertemente dolarizadas en las que la mayor parte de los créditos y las operaciones
bancarias ya estan denominadas en moneda extranjera. Las mismas consideraciones
podrian aplicarse a los pagos interbancarios en moneda extranjera que se liquidan a traves

de las cuentas del banco central.*

Es necesario actuar con especial cautela para limitar el riesgo prudencial en las
economias fuertemente dolarizadas, debido a los efectos de la dolarizacion sobre el riesgo
crediticio, asi como sobre los riesgos para el sistema bancario; la dolarizacion justificaria
que los bancos de los paises en desarrollo mantuvieran coeficientes minimos de capital

mas rigurosos que los establecidos por el Comité de Basilea.

** Otras consideraciones importantes son la magnitud de las perturbaciones reales, el grado de movilidad del

capital, el margen de ajuste fiscal posible y la situacion macroeconomica global.

** A juicio de ciertos directores del FMI, ciertas economias dolarizadas podrian adoptar una estrategia de
olitica basada en objetivos de inflacion.

** Sin embargo a este respecto se advirtio que estas operaciones deberian estar respaldadas por un cuantioso

volumen de reservas internacionales y por medidas eficaces para limitar el riesgo de pago.
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Es necesario senalar que la capacidad de un banco central para desempenar la
funcion de prestamista de ultima instancia en moneda extranjera es limitada y que el
mantenimiento de un nivel considerable de reservas en divisas y de una linea de crédito
contingente podria contribuir eficazmente a limitar el riesgo sistémico de liquidez en esas

circunstancias.

Si bien las dificultades que conlleva el control de los limites sobre las posiciones en
divisas debido a la complejidad de los mercados financieros, es importante llevar a cabo un
seguimiento directo de las operaciones que no figuran en los balances y de los

vencimientos y la composicion de los riesgos en moneda extranjera.

La dolarizacion y el diserio de los programas de ajuste respaldados por el FMI.

El directorio del FMI subray¢ la necesidad de considerar el grado de dolarizacion al
disenar los programas de ajuste respaldados por este organismo. Si bien la dolarizacion no
ha obstaculizado gravemente el logro de los objetivos de crecimiento e inflacion. Los
directores senalaron que la velocidad y el multiplicador del dinero parecen ser mas
variables en las economias dolarizadas, lo que podria dificultar la seleccion de los agregados

monetarios intermedios.

A juicio de los directores, convendria continuar aplicando la condicionalidad de los
programas de tal forma que se tuviera en cuenta la presencia de la dolarizacion, en vez de
atacarla directamente, y centrar la atencion en las politicas mas esenciales para restablecer

la confianza y credibilidad a largo plazo de la moneda nacional.

Es necesario que en los programas se siga prestando atencion a las causas
fundamentales de la dolarizacion, al desarrollo de los sistemas financieros nacionales vy,

cuando sea necesario, a la adopcion de medidas prudenciales.

Algunos directores observaron que los costos de la dolarizacién podrian ser

mayores que sus beneficios, lo cual justificaria aun mas la adopcion de una estrategia para
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combatirla activamente. Habida cuenta de la duracion incierta de los depdsitos en moneda
extranjera en el sistema bancario, los directores coincidieron en general en que las reservas
que los bancos nacionales mantienen en el banco central para respaldar los depositos de
moneda extranjera podrian considerarse parte de los pasivos del banco central a los

efectos de medir las reservas internacionales netas.

3.2.3. Recomendaciones dadas por el FMI para solventar la crisis actual.-

Los directores del FMI estuvieron plenamente de acuerdo en que, en momentos de
crisis, la transicion a un régimen cambiario mas flexible resulta sin duda mucho mas
problematica ya que en esa situacion es probable que haya cierto grado de inestabilidad
cambiaria. Para que la depreciacion sea minima y para reforzar la credibilidad de las
politicas en esas circunstancias, es esencial que el pais adopte un conjunto de medidas de
politica enérgicas y creibles, que incluya medidas de politica macroeconomica y reformas
estructurales aceleradas, y que vele por que esas medidas se complementen entre si.
También subrayaron la necesidad de que, tras el cambio de régimen, se establezca un

nuevo marco de politica econémica que sirva de ancla de las expectativas inflacionarias.

El FMI indico al comienzo de la crisis, que para bajar las tasas de interes, se podria
intensificar las presiones sobre los sectores bancario y empresarial del pais (que de por si
ya estan en una situacion precaria) y se podria correr el riesgo de acentuar la consiguiente

contraccion de la actividad economica.

Los directores del FMI coincidieron en que la politica monetaria debe centrarse en
la estabilizacion macroeconémica. Por tanto las medidas que favorecen el uso de la
moneda nacional son, en general, mas eficaces que las orientadas a desalentar el uso de
moneda extranjera. Por esta razon no debe hacerse frente a la dolarizacion limitando la
capacidad de los residentes de mantener cuentas en moneda extranjera o imponiendo

coeficientes de encaje excesivos sobre los depositos en moneda extranjera. Estas medidas
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podrian resultar contraproducentes al debilitar la intermediacion financiera o dar lugar a un
aumento de las salidas de capital. La liberacion de las tasas de interés, las medidas para
intensificar la intermediacion financiera, el buen funcionamiento del sistema de pagos
internos y la independencia de la autoridad monetaria son las mejores opciones para limitar

la dolarizacion a mediano plazo.

Otro factor importante, sobre todo en los paises en que el sistema financiero es
indeble, consiste en establecer una secuencia apropiada de medidas de liberalizacion

financiera, respaldadas por politicas macroeconomicas solidas.

Seis fueron las recomendaciones dadas por el FMI, presentadas en un documento

por una misién que visitd el pais entre el 16 y el 26 de junio™:

|.  Abolicion inmediata de todos los subsidios de precios que todavia existen.
Mejorar el diseno y administracion del bono de solidaridad.

Fusionar y racionalizar otros programas de asistencia social.

Call-

Aumentar la transparencia en la gestion y el funcionamiento de Corpecuador, FISE, y
del Fondo de Solidaridad.

5. Aplicar una reforma tributaria y focalizar los subsidios para ese ano, al igual que la
busqueda del consumo.

6. Promover el empleo y prevenir los danos de salud y educacion.

La critica fondomonetarista al precio del gas fue contundente. “El actual precio del
gas se fijo en sucres y el subsidio ha reaparecido a medida que el precio del petroleo, el

tipo de cambio y otros precios han aumentado™.

De acuerdo al documento citado anteriormente, la eliminacion del subsidio al gas,

requeria un aumento en su precio de venta entre 85y | 17%, y el establecimiento de una

28 o~ - .y . ~ . . ’ . oy %
= El documento “Ecuador: proteccion social frente a la crisis economica™ elaborado por el organismo el 24 de
junio de 1999, documento con el cual revela sus intenciones.
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formula para su continuo ajuste. En el primer caso, el cilindro de |5 kilos costaria

$/.46.250; y en el segundo $/.54.250.

Grifico 3.1, Precio del tanque de gas.-

La recomendacién se extendia a las tarifas eléctricas. Eliminar el subsidio en las

tarifas requeria un aumento del 66% sobre los niveles actuales.

El FMI cuestiond que el Gobierno “a pesar de contar con un marco legal adecuado
para la fijacion de tarifas, decidio usar en el calculo para 1999, el precio internacional de
combustibles, pero sin armonizarlo con el precio doméstico, el cual incluye impuestos”.
Como consecuencia, las tarifas eléctricas fueron fijadas 40% por debajo del costo de

oportunidad del uso de la electricidad.
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Tabla 3.3. Tarifas eléctricas.-

Yo ¥

Septiembre | 98

Diciembre 1998

Enero 1999

Febrero 1999

Marzo 1999 510
Abril 1999 525
Mayo 1999 531
Junio 1999 521

Se sugeria ademas, que las tarifas de los servicios telefénicos también debian subir.
“En el caso de los teléfonos no se determiné ningun mecanismo para el ajuste automatico

de las tarifas”.

El Fondo Monetario Internacional recomendo que los subsidios sean eliminados, ya
que éstos, de acuerdo al estudio realizado por la mision, no llegaban a las clases mas
pobres. “La poblacion mas rica consume aproximadamente el 65% de los servicios
telefonicos y el 35% de la electricidad, en cambio, la quinta parte mas pobre no tiene

acceso a servicios telefénicos y consume solo el 10% de la electricidad”.

La critica fondomonetarista se dirige al Bono Solidario, al establecer que llega a
personas que no deberian recibirlo, 947.61 | personas constituyen la poblacion elegible,
mientras que |'321.600 personas son los beneficiarios actuales, o sea que 373.989

personas (el 28,3%) no deberian recibir el bono.*

Ademas de estas recomendaciones, el FMI exigié ajustar los controles a la banca
privada y el compromiso fue asumido por el Gobierno a través de una “matriz de
condicionalidad”. El FMI reconocidé que haya una cabeza, es decir, un responsable de la
coordinacion de acciones entre los directorios del Banco Central del Ecuador (BCE), la
Junta Bancaria (JB), y la Agencia de Garantia de Depositos (AGD), con la Superintendencia
de Bancos, es decir, las entidades a cargo de la supervision y control de la actividad

bancaria privada.
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Despues de cumplir este paso, el FMI pidi6 la aprobacién de varias reformas, via
reglamento; entre ellas destaca medidas para el fortalecimiento de la capacidad de control
de la Superintendencia de Bancos para evitar las crisis bancarias, y reforzar las normas de

e W
SL.IPET'\-"ISIOFI2 3

De acuerdo al FMI un sistema financiero solido requiere también una mejor gestion
de gobierno, incluso en el sector de las empresas, y el perfeccionamieno de las normas

contables para que se conformen a las que se aceptan internacionalmente.

Segun los parametros del convenio de Basilea, ciertas normas debian ser ajustadas.
Uno de los cambios tendra que ver con la constitucion del patrimonio técnico de los
bancos privados, pues a juicios de los técnicos, la actual reglamentacion debe ser
clarificada. El segundo cambio tiene que ver con la capacidad de la supervision en el sitio
de la Superintendencia de Bancos, para lo cual los técnicos recibiran capacitacion. Los
cambios, inclusive, llegaran a la estructura de la Agencia de Garantia de Depdsitos (AGD),
en la cual se eliminaran ciertas gerencias, y se creara una nueva estructura interna, lo que
permitiria su fortalecimiento a nivel institucional. El objetivo es minimizar el costo fiscal
derivado del esquema de resolucion de la crisis bancaria, y el mecanismo basico es el
fortalecimiento de la gestion de activos de las instituciones intervenidas por la pérdida

acelerada del valor de los mismos.

La mision del organismo internacional a cargo del andlisis tributario del pais, habria
formulado ciertos reparos a los procedimientos de recaudacion que efectua el Servicio de

Rentas Internas (SRI).

® Estas cifras pertenecen a un estudio realizado por la mision del Fondo Monetario Internacional, la cual
visito el pais entre el 16 y 26 de junio de 1999,

37 y . . . e ~
“" Ver capitulo 4: Mecanismos de Supervision del FMI.
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3.2.3.1. Proforma Presupuestaria (ano 2000) y las recomendaciones del FMI.-

Basicamente, cuatro hechos importantes se analizaron de manera inmediata dentro

del presupuesto:

Incrementar los ingresos via de nuevos impuestos.
Reduccion de los gastos.
Atender la crisis financiera.

Negociacion de la deuda.

Existen varios riesgos para la economia del pais en caso de aprobarse una proforma

presupuestaria que no esté adecuadamente financiada, uno de ellos es la hiperinflacién.”

Si el Gobierno no tiene ni los recursos ni la liquidez necesarios para enfrentar los
egresos que vendran, el camino disponible mas rapido para cumplir con estos es emitiendo
dinero inorganico, es decir, que el Banco Central comience a imprimir dinero sin

respaldo.”

Para evitar que la hiperinflacion llegue al pais, se consideraron las siguientes
alternativas:
El IVA al 12%%.- Alternativa que requirié de una intensa negociacién politica, debido
al conflicto entre el FMI y el Congreso para fijar el incremento de este impuesto.
Factoring petrolero.- Hipotecar las reservas del petroleo para conseguir alrededor de

|.500 millones de dolares y enfrentar los egresos del Gobierno.

** La hiperinflacion podria darse si el presupuesto no resulta debidamente financiado.

" La falta de respaldo se da cuando no se cuenta con la suficiente cantidad de dolares en la Reserva
Monetaria.

" Cabe sefialar que el FMI recomendo subir el IVA al 15%. considerando esta medida necesaria y no
negociable para el efecto, sin embargo el Congreso aprobo la Proforma incluyendo un aumento del IVA al

12%.
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Alzas en el crudo.- El diferencial entre el costo y lo que se vende son recursos
suficientes para las necesidades. Sin embargo, los ingresos extras van al Fondo de

Estabilizacion, por lo que legalmente no es viable usarlos en gasto corriente.

La Proforma presupuestaria del ano 2000 contiene varios ajustes en comparacion
con el presupuesto del ano pasado (1999). El presupuesto para este ano es algo menos
que el doble que el presupuesto anterior. La diferencia se explica, en parte, por la gran

variacion del tipo de cambio que se registré.”

Cuadro 3.1.
PRESUPUESTO DEL ESTADO

(En millones de dolares)

aranceles, multas, etc.) 1788.7 1929.0
Petroleros 927.5

Bienes y servicios 1138
Intereses de la deuda 1059.3 1251.7
Transferencias 368.0 282.8
De Capital 682.9 816.2

Entre las principales correcciones que se contemplaron para lograr un equilibrio
presupuestario fue el estipular un crecimiento de la economia de entre el 2,5% y el 3% del

Producto Interno Bruto (PIB).

La proforma presupuestaria que el Presidente de la Republica, Jamil Mahuad, presento al Congreso
Nacional el 1 de septiembre de 1999,
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Grifico 3.2. Ingresos Presupuestados.

- Petroleo

- Impuestos que
incluyen incremento
del IVA

- Combustible fijados
al valor del dolar

INGRESO

Nuevo Endeudamiento |
Interno y Externo

43 8 billones de sucres 21.9 billones de sucres

La austeridad en el sector publico también es uno de los ejes de la proforma
presupuestaria. Desde 1998 el gasto de las administraciones publicas, excluido el servicio
de la deuda, ha crecido. Entre julio del 98 y junio del 99 se calculé un crecimiento del
gasto del 72%, mientras que los ingresos presupuestarios corrientes, excluyendo los del
petroleo, subieron en el mismo periodo sélo el 51% a pesar del alza en los impuestos y en

el precio de los combustibles.

Grafico 3.3. Egresos presupuestados

54 2%

EGRESOS

Deuda Publica Gasto Inversion total: Municipios y
Interna y Externa administrativo y de Salud, educacidn y Consejos
personal obras publicas Provinciales

22 1%

16 7%

35 8billonasde sucres

14 Sbillonesde sucres

T1billonesde sucres

4 @8pillonesde sucres
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Unicamente para el pago de intereses de la deuda en el 2000 se han destinado cerca
de 1'251.700 dolares, el 38% de los gastos totales contemplados en el Presupuesto

General del Estado.

La proforma presupuestaria del 2000 contemplé subir la tarifa del Impuesto al Valor
Agregado (IVA) al 12%". Los directores del FMI| subrayaron que su participacién en
materia de transparencia fiscal debera centrarse en cuestiones de importancia

macroeconomica y senalaron la necesidad de asegurar un tratamiento ecuanime.

La necesidad de subir la tarifa del IVA en cinco puntos porcentuales (del 10% al
I5%) fue establecida por el Fondo Monetario Internacional (FMI), que envid una mision

especializada en temas tributarios.”’

El FMI subid la tarifa del IVA para cerrar la brecha fiscal y propiciar un crecimiento
de la economia. La medida permitiria que el pais cuente con 80 millones de délares

adicionales por cada punto que se incremente |a tarifa.

En 1999, la meta de recaudacion fue de seis billones de sucres por concepto del
IVA. Segun las cifras del SRI, entre enero y junio, se recaudaron 2,5 billones de sucres.
Ademas de este proyecto se incluyé una barrida de impuestos, es decir, una correccion de
“pequenas fallas” de redaccion, que alteraban la aplicacién de ciertos impuestos. El

proyecto tendra el alcance de una reforma integral.

Este proyecto se sustenté en tres principios basicos:
Facilitar la recaudacion directa a través de los administradores de los tributos (SRI).

Lograr un equilibrio entre los gastos y los ingresos y,

Racionalizar el esquema tributario.

"~ Véase el presupuesto del afio 2000 enviado por el Ejecutivo.
" De hecho el Fondo Monetario Internacional confirmo una necesidad de la cual ya sabiamos tiempo atras, de
subir la tarifa actual del IVA para cerrar la brecha fiscal y propiciar un crecimiento de la economia.
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Esto ultimo implica la eliminacién de ciertos impuestos. Uno de los candidatos a

desaparecer es el impuesto a los cheques protestados.

En el ano 2000, con la expedicién de la Ley para la Reforma de las Finanzas
Pablicas, la tarifa del Impuesto a la Renta fue incrementada del 15% al 25%.
Adicionalmente, a partir de este ano (2000), todas las personas naturales que ganen mas de
80 millones de sucres en el ano, deberan pagar Impuesto a la Renta, segun una tabla que

varia del 5% al 25%.

Con estos cambios en el Impuesto a la Renta, el fisco esperaria recaudar cerca de
202 millones de délares adicionales respecto de 1999; en tanto que el aumento en la tarifa

del IVA debera generar 305 millones de dolares extras.

Segun la propuesta enviada por el Ejecutivo, el proyecto de reforma tributaria

contenia 40 articulos, 5 disposiciones transitorias y una final.

El proyecto mantenia el Impuesto a la Circulacion de Capitales (ICC), pero reduce
la tarifa al 0,8% en lugar del 1% vigente durante 1999. Ademas, elimina la posibilidad de

que el ICC se constituya en anticipo del Impuesto a la Renta.

También se propuso un mecanismo de correccion monetaria integral, de modo que
tanto las pérdidas como las ganancias que registren las empresas en el ejercicio economico
anual, estén reflejadas en los balances (resultados), y sean sometidos a tributacion.™
Cuando la informacion basica sobre la verdadera situacion econémica y financiera de los
paises, los bancos y las empresas es inadecuada, cuando se limita la divulgacion de
informacion disponible y cuando puede encubrirse u ocultarse informacion que podria ser
perjudicial, el funcionamiento eficiente de los sistemas financieros nacionales e

internacionales se ve menoscabado.”

“Segun la legislacion actual, si las empresas registran ganancias, las reflejan en el patrimonio, pero si
obtienen pérdidas, las reflejan en los balances.

34 ’ , . g - . . - N

* Ver capitulo cuatro sobre “El cidigo de buenas practicas sobre transparencia fiscal”.
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Otra de las modificaciones se refiere a las exenciones del Impuesto al Valor
Agregado: se exoneran los textos educativos del pago de este impuesto, al igual que el
pago por transporte aéreo de carga. Ademas el proyecto eliminé la posibilidad de que el
IVA sea deducible del Impuesto a la Renta, con lo que se evitarian las diferencias que
surgieron meses atras entre el Ministerio de Finanzas y el Servicio de Rentas Internas (SRI),

respecto a este tema.

Lo aprobado por el Congreso no tuvo mayores cambios de los que el Ejecutivo
esperaba. Un IVA con tarifa mayor en dos puntos y mas exenciones, al igual que el
impuesto a la renta para el que se retomaria una tarifa hasta el 25%, ademas de una tasa

menor para el Impuesto a la Circulacién de Capitales (ICC) que del 1% pasaria al 0,8%.

Pero el aumento de tributos produjo reacciones de oposicion por parte de diversos
analistas econémicos. Entre las asignaciones presentadas, tenemos que por concepto del
ICC, la mitad de ingresos se destinaria a gastos corrientes del Gobierno Central y la otra

mitad para obras de interés social por medio de transferencias a organismos seccionales.

Este monto superaria la aspiracion del Ejecutivo porque su propuesta era crear un

ICC del 0,3% y no del 0,8%.

En cuanto al Impuesto a la Renta, cabe recalcar que se aprobo una tasa del 25%, y
en el caso de las personas naturales se la amplié hasta llegar al 25% de los ingresos, pero

sin cambios en la base exenta (que no paga el impuesto) de 80 millones de sucres anuales.

Ademas, se mantienen las contribuciones que se ejecuten por medio del ICC

(como beneficios para la obra del Malecon 2000, Solca).

Los nuevos ingresos estimados aproximadamente son de 530 millones de dolares,

los cuales estan distribuidos de la siguiente manera:
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300 millones por el 0,8% del Impuesto a la Circulacion de Capitales (ICC)
| 10 millones por variantes en el Impuesto a la Renta

120 millones por aumento del IVA, del 10% al 12%.

60 millones para gastos corrientes y,

60 millones para fondo de organismos seccionales.

Después de que el Congreso Nacional aprobara la Reforma Tributaria en términos

distintos a los que planteé inicialmente el Ejecutivo, es necesario cubrir |a brecha fiscal de

70 millones de délares. El Gobierno recurrira a un listado de |2 rubros susceptibles de

recortes presupuestarios, que fue presentado al Congreso junto con el documento de la

proforma presupuestaria.

No todos los sectores que integran la lista disminuiran sus ingresos, empero si son

las potenciales areas donde el Ejecutivo iniciara la reduccion de recursos.

Gastos que se anularian por falta de ingresos’

Total 461 ,4 millones de ddlares.

z.
3.
4.
5

Asignacion a Corpecuador para la reconstruccion de la costa 50 millones

Aumento de sueldos al sector publico 72,7 millones

Incremento a gobiernos seccionales (ley del 15%) 45,6 millones

No se entregaria al IESS el 40% de pensiones y seguro 45,6 millones

Gasto de funcionamiento de la Policia, Fuerzas Armadas, hospitales, escuelas,
gasto electoral, etc... 24 millones

Obras publicas para la reactivacién econémica. 40 millones

Constitucion del Fondo Indigena. /0 millones

Asignacion a educacion, programas para reducir la pobreza (becas, redes amigas,

almuerzo escolar) /0 millones

*® Fuente: Ministerio de Finanzas
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9. Asignacién a salud y programas para reducir la pobreza /5 millones
10. Contrapartes locales para proyectos con creditos externos 26,2 millones
I 1. Transferencias al sector privado, publico y externo 36,4 millones

12. Programas sociales y obras plblicas en marcha 33,8 millones

3.2.3.2. Reestructuracion de la Deuda y las recomendaciones del FMI.-

Luego de que en septiembre de 1999, el Gobierno ecuatoriano tomo la decision de
declarar una moratoria parcial con respecto al pago de los bonos Brady”, se determind
posteriormente concertar una estrategia para reducir el peso de las obligaciones generadas
por su deuda externa en Bonos Brady en el 60% mediante el mecanismo de

reestructuracion.

Los planes de Ecuador para renegociar su deuda Brady probablemente impulsaran
los esfuerzos para que se elimine el tratamiento mas favorecido del que gozan los

eurobonos del pais y de otras naciones emergentes.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) avala la reestructuracion de los Bonos
Brady ecuatorianos, pero bajo condicionamientos, es decir que de por medio se mantuvo
desde un principio, el compromiso ecuatoriano para viabilizar la reforma tributaria y la

presentacion de un presupuesto financiado para el 2000.

En el esquema preliminar de reestructuracion no entran los Eurobonos ni las lineas
de comercio exterior que la banca internacional privada concedio a la banca privada
nacional. Ademas del FMI, el departamento del Tesoro estadounidense se pronuncio

favorablemente.

Los objetivos que el programa persigue son dos:

17 & : : . : ) :
Se especuld mucho sobre las circunstancias que determinaron esta decision del gobierno. Aparentemente el
FMI era partidario de que los inversionistas privados compartiesen también el peso de la deuda.
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Reducir el servicio de la deuda hacia el futuro y,

Disminuir el monto de la deuda por los bonos Brady.

La idea es utilizar en parte el colateral de los bonos de Descuento y de los Par y
cambiarlos con nuevos bonos, es otras palabras, la estrategia de reestructuracion que se

negocia con los acreedores consiste en el intercambio de papeles.

Si el tenedor de un bono garantizado con papeles del Tesoro norteamericano (es
decir, bonos Par y Descuento) acepta el canje, la garantia quedara liberada. Entonces

puede ser hecha efectiva y entregada al tenedor del papel como parte de pago.

La garantia representa alrededor de la cuarta parte del valor nominal de los Bonos
Brady. Esta garantia, constituida por bonos del Tesoro norteamericano, esta en custodia
de la Reserva Federal de los Estados Unidos desde que el gobierno ecuatoriano se acogio al
plan Brady en 1994 y sélo podria ser efectivizada en el ano 2025, cuando el Ecuador

termine de pagar los compromisos generados por los bancos.

La diferencia entre el valor que el tenedor recibe por la garantia y el valor de
mercado del bono que esta canjeando, sera cubierta por el Estado ecuatoriano a traves de
la emision de un nuevo bono con una estructura diferente en cuanto a la amortizacion, lo

que representaria un alivio a mediano plazo para el Fisco ecuatoriano.

La estrategia empezé a ser disenada desde marzo pasado (1999), cuando se
acentué la percepcion de que Ecuador podria tener dificultades en cumplir sus
compromisos de este tramo de deuda en el mediano plazo, tomando en cuenta que hasta

ahora sélo pagé intereses y que desde este ano tendra que pagar el capital.

El gobierno ha buscado un agente, es decir, un banco de inversion que apoye la

negociacién. El Vicepresidente del Banco Mundial (BM) para América Latina, David
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Ferranti, no avizoro efectos negativos para la region ante la posible decision del Ecuador de

declarar una moratoria.*®

Sin embargo, ciertas asociaciones como la Asociacion Americana de Corredores de
los Mercados Emergentes CEMTA (sus siglas en inglés) se manifestaron en contra de la
medida, ya que de acuerdo a esta propuesta no solo los tenedores se afectarian, sino
también los mismos deudores, los cuales tardarian mas en integrarse al mundo globalizado

y ademas seguirian dependiendo, quién sabe hasta cuando, del apoyo del sector oficial.

En el caso especifico del Ecuador, estimaron que la propuesta ecuatoriana de diferir

los pagos de sus Brady, para mas tarde reestructurarlos, era inapropiado porque:

Al apuntar a un sdlo tipo de deuda, viola todos los principios establecidos de
negociacion de esta clase de obligaciones.

Como se efectuaria previo a una negociacion con el Club de Paris, no se asegura que
se logre un acuerdo con éste.

Se produce un circulo vicioso, porque los Brady son deuda que ya ha sido
reestructurada.

Podria llevar a un mal uso de los intereses colaterales, para el cual no fueron
contemplados originalmente.

Sienta un mal precedente, lo cual podria ocasionar que se reduzca la confianza de los

inversionistas en el pais.

Otros movimientos, en cambio, presentan soluciones basadas en sus estudios,
como es el caso del movimiento “Jubileo 2000", que bajo su punto de vista, el Ecuador esta
en capacidad de pagar los bonos totalmente, y convertir a la deuda de bonos en cero. Si

los acreedores aceptan que los Bonos Brady no valen mas que el 10% de su valor nominal,

** Segin la agencia de noticias Reuters “el Ecuador tiene previsto hacer historia™, al convertirse en el primer
pais en declarar una moratoria de su deuda Brady.
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porque Ecuador no puede pagarlos, esos 6.000 millones de deuda se convierten en 600

millones, ese sera su valor real y se lo puede comprar dejando la deuda en cero.

De acuerdo a los estudios realizados por este movimiento, el mercado es
manejable; por ejemplo en 1994, los valores de la deuda del Ecuador valian el 15% e
inmediatamente después que se cambiaron por papeles nuevos se revalorizaron al 70%, o

sea, el gobierno cometié el error de convertir bonos inservibles en bonos con garantias.

Como ultimo punto podemos acotar que dentro de las ventajas del acuerdo con el
FMI, es que éste facilitara al Estado ecuatoriano reanudar conversaciones con el Club de
Paris, ya que la estrategia de renegociacion es parte de una estrategia global de

renegociacion de deuda que esta contemplada en el programa econémico para este ano.

3.3. Acuerdo Stand-By (19 de Abril del 2000).-

Como se indicé anteriormente, un Acuerdo Stand-By, es un contrato celebrado
entre el FMI y el pais receptor del crédito, en el que se detallan los aspectos que rodean al
desembolso de los recursos. A su vez, estos acuerdos obedecen a diversas condiciones, las
cuales han originado una serie de cuestionamientos para este organismo internacional, lo

que ha originado retrasos en las negociaciones de este acuerdo.

3.3.1. Cronologia del Acuerdo.-

El Acuerdo Stand-By que el Ecuador busca firmar con el Fondo Monetario
Internacional, ha experimentado a lo largo de los Gltimos meses una serie de diferimientos
en lo que a la firma del documento se refiere, una vez que en octubre de 1998, tras la firma
del acuerdo de paz, el gobierno anunciara que en los meses siguientes se buscaria un
acuerdo con el FMI. Los retrasos en las negociaciones, se han debido principalmente a
problemas de coordinacion entre el plan sugerido por el FMI, y las decisiones tomadas por

el Gobierno.
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Noviembre de 1998.-

Michel Camdessus” en visita oficial de 3 dias, se entrevista con los maximos
representantes de la gobernacion, alcaldia, banca, sector productivo y el Congreso,
asegurando que el FMI buscara mejorar la economia del Ecuador. Camdessus discutiria
sobre la ayuda que ofrecera el FMI al pais, para salir de la crisis e impulsar el crecimiento

economico.

Diciembre de 1998.-

El acuerdo se difiere porque la creacion del impuesto del 1% a la circulacion de

capitales para financiar la brecha fiscal, no tuvo el visto bueno del FMI*.

Febrero de 1999.-

El Presidente Mahuad viaj6 a Estados Unidos y, tras reunirse con Michel
Camdessus, director gerente del FMI, anuncié la posibilidad de obtener un apoyo de 400

millones de dolares para la Balanza de Pagos.

Marzo de 1999.-

Mientras el FMI condicionaba la firma del acuerdo a la aprobacién por el Congreso
de la Reforma Tributaria para reducir el déficit fiscal, se decreta el feriado bancario, el alza

de la gasolina y de las tarifas eléctricas. Por segunda vez se difiere el acuerdo.

Abril de 1999.-

El gobierno anuncia una auditoria a la Banca, mantiene la elevacién mensual de la
gasolina, y envia una propuesta tributaria al Congreso, para cumplir las condiciones del

EML

* Durante dicho periodo Camdessus era el Director del FMI, desde marzo del 2000 asumi6 sus funciones
como Director del FMI el Sr. Hoerst Koehler,

" De acuerdo a funcionarios del FMI este impuesto no seria suficiente, y funcionaria solo durante un periodo
de tiempo corto, luego se encontrarian mecanismos para la evasion, y dejaria de ser productivo.
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Mayo de 1999.-

Stanley Fisher, subdirector del FMI, llega a Ecuador para reunirse con el sector
empresarial de Quito y Guayaquil. Deja entrever la cercania del acuerdo, pero advierte
que se necesitan medidas de fondo para estabilizar la economia. A finales de mayo, se
aprueba la Reforma Tributaria, que grava al patrimonio de las sociedades y a la propiedad

de los vehiculos, lo cual no convence al FMI.

Este organismo internacional, plantea la focalizacion de los subsidios y la

racionalizacion de los impuestos.

Julio de 1999.-

La mision negociadora del FMI y el gobierno terminan el memorando técnico,
previo a la redaccion de la carta de intencion, por lo que aparentemente la firma de la carta

de intencion con el FMI se produciria a fines del mes de julio.

Sin embargo, tras la serie de manifestaciones acontecidas durante los primeros dias
de julio, el gobierno da marcha atras y congela el precio de los combustibles por un ano.
Con ello se amplia la brecha fiscal y se difiere el acuerdo por cuartavez''. Por otro lado, la
Reforma legal para el Sistema Financiero presentada por el gobierno, recibié el veto total
del Congreso. Esto implica las garantias ilimitadas de la AGD, con ello el gobierno no
podria hacerse cargo de tantos bancos y esto se traduciria en un aumento mayor de la

brecha fiscal*’.

En otras palabras, la nueva brecha fiscal por el retroceso del Ejecutivo para

incrementar los precios del combustible, sumado a la aprobacién del proyecto de Ley de

*' El FMI habia recomendado indexar el precio de los combustibles a la variacién del sucre frente al délar.

** De hecho el giro de las negociaciones dependeria de cémo se distribuya el dinero a los bancos que debian
fortalecerse, luego de las auditorias. En este punto, el FMI queria claridad en los procedimientos, puesto que
si los recursos salen de la caja fiscal, se aumentaria el déficit presupuestario, v si se trataba de emision de
bonos del BCE, aumentaria la inflacion. En ambos casos se cambiaban los escenarios macroeconomicos
sobre los que se sustenta el acuerdo con este organismo.
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Reordenamiento para el Fortalecimiento del sector financiero, que crea la garantia

ilimitada para los depositos, difieren nuevamente la firma del acuerdo.

Agosto de 1999.-

Ecuador plantea la reestructuracion concertada de su deuda en Bonos Brady. A
finales de agosto, una mision negociadora del FMI arriba al pais para concluir las
negociaciones del programa econémico que ayude al Ecuador a superar la crisis. El
acuerdo con el FMI, fue alcanzado en principio el viernes 27 de agosto, con base en el
programa de ajuste de |8 meses, sin embargo debera ser ratificado por el directorio del

FMI, previo a la llegada de los desembolsos.

Septiembre de 1999.-

La mision negociadora del FMI, que se encuentra en Ecuador realizando una
evaluacion de rutina de la economia, deja un mensaje al pais, “/a ratificacion del acuerdo
esta en manos del Congreso, que debe viabilizar /a reforma tributaria y la proforma
presupuestaria para e/ 2000", dijo John Thorton, quien lidera la misién. De no aprobarse
previamente la proforma presupuestaria y la reforma tributaria que financiaria el

presupuesto para el ano 2000, no llegarian los desembolsos acordados con este organismo.

El 30 de septiembre, Ecuador presenta al FMI la carta de intencion, sin embargo
solo |a ratificacion del acuerdo permitira la llegada de los recursos provenientes del Fondo

Monetario Internacional.

Octubre de 1999.-

Durante el mes de octubre, no se logré ninguna concertacion en el Congreso en lo
que respecta a la Reforma Tributaria y la Proforma Presupuestaria, por lo que este mes

paso sin mayores novedades en lo que al Acuerdo con el FMI se refiere.
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Noviembre y diciembre de 1999.-

El 5 de noviembre se aprueba la Reforma Tributaria y posteriormente el 25 de
noviembre, luego de lograr finalmente un consenso entre los diferentes partidos politicos
en el Congreso Nacional, se consigue la aprobacion del Presupuesto para el ano 2000,
posteriormente una mision del FMI llegaria en diciembre para revisar las cifras tanto fiscales
como monetarias, para luego regresar a Washington (EE.UU) y redactar y emitir un
memorando técnico para ser presentado al Directorio del FMI, el cual se encarga de
analizar la ratificacion del acuerdo que permite la llegada del crédito, este proceso tardaria

alrededor de 2 semanas.

Sin embargo, debido a |a demora en las negociaciones con el FMI, la duracion del
Acuerdo Stand By se recortara y la fecha de la firma seria postergada para finales de enero,
ademas este acuerdo ya no respaldaria un programa econémico a |8 meses como se lo
plane6 en un principio, sino que sera de |12 meses, y el monto de los recursos que se
destinaran se reducirian a 250 millones de dolares y no los 400 millones de dodlares que se

habian planeado.

Enero del 2000.-

El Gobierno ecuatoriano, luego de |a vertiginosa devaluacion que sufriera el tipo de
cambio, decide implementar un nuevo modelo cambiario, conocido como “dolarizacion”.
Las autoridades del FMI, responden finalmente mostrando su apoyo a este nuevo esquema

con el cual se esperaria lograr la estabilidad economica.

Sin embargo, luego de que el 21 de enero se destituyera al entonces Presidente de
la Republica Dr. Jamil Mahuad, la firma del acuerdo quedo en suspenso hasta la aprobacion
por parte de la comunidad internacional del nuevo gobierno que ahora reside en el Dr.
Gustavo Noboa, posteriormente con relacion a declaraciones que hiciera Thomas
Dawson, portavoz del FMI, se indico que las negociaciones entre este organismo
internacional y el Ecuador se concentrarian en un acuerdo de facilidad extendida que
tendria una duracion de 3 anos. Este acuerdo, a su vez, exigiria reformas estructurales

mas profundas. Los directivos del FMI concuerdan con que es preferible un acuerdo a
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corto plazo, y si las condiciones son favorables entonces se podria llegar a un acuerdo de

facilidad extendida.

Abril del 2000.-

Luego de que se aprobara la “Ley fundamental para la transformacion econémica
del Ecuador™, nuestro pais adquiri6 cinco compromisos basicos con el Fondo Monetario
Internacional (FMI) al firmar la carta de intencién* con este organismo, la misma que fue
presentada el 4 de abril del 2000. Entre estos objetivos se incluyen: alcanzar la estabilidad
y disciplina en los campos fiscal, monetario y financiero; emprender reformas estructurales
e implantar una politica social coherente. Cabe recalcar que la carta de intencién que las
autoridades nacionales acaban de firmar, incorpora por primera vez el componente social,
y se puede suponer que es la muestra de que los organismos internacionales de crédito

perciben la necesidad de enfrentar la crisis social.

La ratificacion del Acuerdo Stand- By a corto plazo que se definio el 19 de abril ha
exigido ciertos ajustes. El eje fiscal del acuerdo con el FMI establece la necesidad de
eliminar los subsidios a los combustibles y la electricidad, si bien se respeta el acuerdo de
no subir los precios antes de julio de este ano (2000) con base en el acuerdo con los

movimientos sociales.

El déficit fiscal para este ano se estima sera de hasta 4% del Producto Interno
Bruto (PIB), pero con el compromiso de reducir ese nivel hasta alcanzar 2,5 % el ano
proximo. El eje monetario del acuerdo fue el que mas trabajo tomé por alcanzar, pues la

decision de dolarizar la economia tomé por sorpresa al FMI,

Desde enero, cuando el Gobierno decidié implementar el sistema de dolarizacion
en el pais, la negociacion del acuerdo cambio de giro y el FMI envié dos misiones para

auditar los niveles de la reserva monetaria y verificar el tipo de cambio en 25.000 sucres.

* La Ley de reactivacion economica, aprobada por el Congreso el 1 de marzo del 2000, constituye la base
juridica de muchas de las reformas que comprenden el programa economico del Gobierno.
“ Ver Anexo 1: Carta de Intencion del 4 de abril del 2000.
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En lo que se refiere al eje financiero de la reforma es especifico: la Agencia de
Garantia de Depésitos (AGD) debe cobrar las deudas de los bancos cerrados, mientras que
los bancos abiertos deben hacer mayores esfuerzos por capitalizarse, pues el Fisco no
puede asumir el costo de un nuevo colapso bancario. Es por esta razéon que el FMI exigio
la aprobacién de las reformas a la Ley de Transformacién Economica (Ley Trolebuis): esta
reforma que se implemento, asigné a la AGD la facultad de cobro por la via coactiva y

flexibilizo el minimo de requerimiento patrimonial para los bancos abiertos.

Por su parte la reforma estructural contempla la apertura del sector eléctrico al
capital privado. También se incluye la participacion de los inversionistas particulares en la
construccion del nuevo oleoducto de crudos pesados. La venta de acciones de las

empresas telefonicas también esta contemplada entre los compromisos.

3.3.2. Caracteristicas del Acuerdo.-

En lo que respecta al acuerdo que se estaba negociando entre el FMI y el Ecuador,
previo a la dolarizacion, se establecia que este organismo internacional de crédito
concederia al pais 400 millones de dodlares, cifra que posteriormente se redujo a 250
millones de ddlares, con la finalidad de atenuar el déficit de la balanza de pagos, sin
embargo posteriormente, luego de que en primera instancia el actual gobierno
estableciera su deseo de negociar un acuerdo de facilidad extendida a largo plazo,
finalmente se concretd con el FMI un acuerdo a corto plazo, por un monto de credito
equivalente a 304 millones de ddlares o 226,73 millones DEG (Derechos Especiales de

Giro), para apoyar el programa econémico del gobierno ecuatoriano.
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Los recursos que proporcione el FMI, ingresan a la Reserva Monetaria Internacional
(RMI), llamada también Reserva Liquida de Libre Disponibilidad®”, pero no todo al mismo
tiempo, sino por etapas, en la medida en que el pais cumpla el acuerdo con el organismo
de credito internacional. Con los fondos obtenidos, el Banco Central del Ecuador (BCE)
cubrira el déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos. Como resultado de la
liquidez que se genera en la balanza de pagos, la economia tiende a estabilizarse,

proporcionando un respaldo al proceso de dolarizacion en el pais.

Sin embargo, cabe recalcar, el FMI ha exigido ciertas medidas previas a la entrega
de los recursos, concentrandose estas medidas alrededor de un ajuste fiscal
principalmente, lo que se evidencié en el Plan de Reforma Tributaria presentado por el
gobierno, y que constituyo un punto clave para la financiacion del presupuesto del ano
2000. Ademas, como complementos centrales al programa econdémico de ajuste
presentado por el gobierno, se encuentran las reformas estructurales. El FMI
posteriormente, exigio como requisito previo a la firma de esta dltima carta de intencién,
la aprobacion por parte del Congreso Nacional de la Ley de Reactivacion Econémica, que

permitiria crear el ambiente econémico necesario para viabilizar la dolarizacion.

Esta carta fue firmada por el Sr. Jorge Guzman, para entonces Ministro de Finanzas
del Ecuador; y por los principales directivos del FMI, siendo rubricado ademas por el
Presidente del Directorio del Banco Central, Modesto Correa. Cabe recalcar que este
documento constituye una aprobacion al programa econémico ecuatoriano, incluyendo los
pasos que se han adoptado para dolarizar la economia. A continuacion se exponen los

principales requisitos o condiciones que reunia este documento:

* E1 19 de abril del 2000, la Reserva Liquida de Libre Disponibilidad bordeaba los 800 millones de dolares,
cifra que disminuye a medida que se efectuan los pagos de obligaciones de deuda externa; pero a medida que
se reciben los desembolsos de organismos internacionales, aumenta,
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Sector Financiero y Reforma Bancaria.-

Reforzar la supervision y regulacion bancaria. Se desarrollara un programa de
fortalecimiento de la Superintendencia de Bancos, que incluira:
I. Una mejor supervision extra-situ, incluida la identificacion de bancos en “situacion
de riesgo”.
2. La reorganizacion de la estructura organizacional para asegurar una adecuada
coordinacion regional y departamental.
3. Se brindara capacitacion al personal de supervision.
4. Se revisaran las necesidades y la asignacion de personal con el objeto de mejorar la
eficiencia de la supervision.
5. La introduccién de una progresion de medidas de supervision escalonadas e
intensificadas en el caso de incumplimiento de las normas reglamentarias.
6. La celebracion de acuerdos bilaterales destinados a compartir informacion con los
organismos extranjeros de supervision pertinentes.
7. La verificacion y adaptacion de la legislacion y las normas ecuatorianas a los

manuales existentes de supervision consolidada e inspeccion /in situ.

Reestructurar y fortalecer el sistema financiero™ al menor costo fiscal posible. Se
adoptaran medidas adicionales para fortalecer el sistema bancario en varios aspectos
claves:
I. Se dictara la legislacion que permita a los bancos operar temporalmente con un
capital inferior al requisito minimo del 9% .
2. Se introducira un programa integral de reestructuracion de la deuda de las
empresas y personas, cuya finalidad es restablecer el flujo de caja de las empresas

y la calidad de los activos del sistema bancario.

* Con relacion a la reforma financiera, como un anexo a la carta de intencion, se incorporé un cronograma de
acciones que se deberan implantar para capitalizar al sector financiero, reforzar la supervision, regulacion y
reestructuracion del sistema, procurando disminuir los costos fiscales.

*7 Siempre que cuenten con planes de recapitalizacion y rehabilitacion limitados en el tiempo y aprobados por
la Superintendencia de Bancos.
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3. Se redefiniran (para diciembre del 2001) los requisitos de capital, de conformidad
con las normas de Basilea.

4. Se adecuaran las normas sobre clasificacion de préstamos y constitucion de
reservas a las normas internacionales™.

5. El capital minimo de los bancos se incrementara a 2,5 millones de dolares para
fines de junio del 2001 .

6. Se considerara un programa de provision de capital publico con la finalidad de
maximizar la utilizacién del financiamiento del sector privado™.

7. Se cerraran lo mas pronto posible los bancos no viables.
Adopcion de medidas para fortalecer la AGD. Limitar la garantia de depositos, y buscar

un mecanismo viable para el descongelamiento de las cuentas bancarias, asi como

facilitar la rapida enajenacion de los activos de los bancos cerrados.

Sector Fiscal y Social.-

Reducir el déficit del sector publico no financiero® al 3,9%.

Lograr un déficit consolidado del 3,2%°' del PIB para el ano 2000.

Se procuraria equilibrar a través de este programa de ajuste, varias consideraciones:

I. La necesidad de adaptar las finanzas publicas a la realidad de un régimen dolarizado,
teniendo en cuenta el posible monto de financiamiento interno y externo del que podra
disponer el sector publico.

2. Lanecesidad de procurar la viabilidad fiscal a mediano plazo.

** Se estableceran cronogramas para cumplir los requisitos de provision de reservas.

* Este programa seréa en forma proporcional a las contribuciones de capital privado y se realizard a través de
la compra publica de acciones en bancos privados viables.

" El Sector Publico no Financiero (SPNF), se refiere a instituciones que no tienen que ver con la banca de
inversion.

*! La Proforma Presupuestaria para el afio 2000, contemplaba la reduccion del déficit fiscal a un 2,5% del
PIB.
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3. Limitar en lo posible, la contraccién fiscal en una economia en la que la demanda ya es

debil.

El ajuste fiscal se lograra a través de una combinacion de:
I. Mayores ingresos petroleros.
2. Una significativa reduccion de los subsidios en los precios domésticos de los
derivados.
3. La extensién hasta fines del 2000 de la sobretasa temporal sobre los aranceles de
importacion.
4. Laintroduccion de mejoras en la administracion tributaria:
Fortalecimiento del Servicio de Rentas Internas (SRI), a través de la contratacion
de mas personal.
Mayor autonomia financiera.
Mejor coordinacion entre los organismos de recaudacion de impuestos.
Fortalecimiento de la aplicacién de las leyes impositivas™.

5. El mantenimiento de un estricto control del gasto, incluido el de remuneraciones.

Grifico 3.4. Incrementos contemplados en la carta de intencién™.

Incrementos en los derivados del petréleo
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* En el caso de las empresas publicas y de los grandes contribuyentes.
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* Este es el esquema de incrementos en los derivados del petrdleo, segin la carta de intencion con el FMI (se
contemplaria alzas aproximadas de un 200%). En el afio 2001 habran otros aumentos no especificados.
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El ajuste tendria por objeto salvaguardar recursos para programas sociales, terminar
la reparacion de los danos causados por “El Nino”, y reducir los atrasos en los pagos
internos del Gobierno Central. Para proteger a los grupos mas vulnerables de los efectos
nocivos de los incrementos de los precios, estos estaran acompanados de alzas del 50% en
las transferencias en efectivo para los pobres (bono solidario), que se aplicaran

gradualmente a medida que aumentan los precios.

Asi pues, los elementos claves del programa social del Gobierno incluyen:
|. Una mejor focalizacion del bono solidario.
2. La provision de apoyo meédico y nutricional a ninos de corta edad y mujeres
embarazadas.
3. La creacion de un fondo destinado a acelerar el desarrollo econémico y social de las
comunidades indigenas, con asistencia financiera del Banco Interamericano de

Desarrollo (BID).

Se esperaria pues, que cada reduccion de los subsidios y aumentos en los precios,
sean compensados con incrementos en la ayuda social (aumento del Bono Solidario), asi

como aumentos salariales.

Politica Monetaria y Cambiaria.-
Se combuatira la inflacién como un objetivo importante de la politica monetaria.
La legislacion sobre dolarizacion convierte al dolar de Estados Unidos en la moneda de
curso legal y establece que el Banco Central cambiara sucres a la vista a una tasa de
25.000 sucres por délar.
Al aprobarse la Ley de Transformacion Econémica, el Banco Central ha cesado la
creacion de obligaciones denominadas en sucres, y esta dispuesto a convertir monedas
y billetes en sucres por dolares estadounidenses a la vista; se contempla que la
dolarizacion se completara en su mayor parte en el término de |12 meses.
En la conduccion de la politica monetaria, el Banco Central vigilara sus tenencias

remanentes de reservas internacionales netas disponibles.
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Se limitara la capacidad del Banco Central para inyectar liquidez al sistema bancario, en
momentos en que la liquidez constituye la principal vulnerabilidad a corto plazo.

El Banco Central procurara subastar instrumentos denominados en dodlares
estadounidenses con vencimientos cada vez mayores, con el fin de financiar
operaciones de recompra con bancos comerciales de hasta 90 dias de vencimiento.

Se pondra en funcionamiento un mecanismo de reciclaje de liquidez en el sistema

financiero.

Sector Publico.-

Implementar un programa de privatizaciones en areas claves donde hay déficits de
inversion, tales como: hidrocarburos, telecomunicaciones, y electricidad.

Reforma a la seguridad social.

Reestructuracion de las deudas.-

La eficiencia con que se reestructure la deuda de las empresas y de las personas
sera un determinante crucial de la rapidez con que se recuperaran el sistema bancario y la
economia. Cabe pues, indicar lo siguiente:

La estrategia de reestructuracion® incluira un enfoque sistémico obligatorio para la
reestructuracion de deudas de 50.000 délares o menos, que representan alrededor del
2% de los préstamos del sistema bancario y el 95% de los deudores de los bancos.

Se aplicara un enfoque especifico para la restructuracion de los grandes deudores, y se
modificara el marco juridico para facilitar la restructuracion de la deuda de las
empresas’’.

El Gobierno procurara una completa reprogramacion de los atrasos y del principal e
intereses pagaderos a acreedores del Club de Paris sobre la deuda anterior a la fecha

de corte (alrededor de 600 millones de ddlares).

** Esta estrategia o programa se basara en los principios de neutralidad fiscal y la participacién voluntaria de
acreedores y deudores.

* Solo se reestructurard la deuda de las empresas viables, y no se contempla un compromiso neto de fondos
del sector publico o de las instituciones multilaterales.
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Se llevaran a cabo negociaciones con acreedores claves del sector privado, tendentes a
restablecer la sostenibilidad fiscal y externa a mediano plazo, y obtener nuevo
financiamiento neto a mediano plazo en el 2000™.

Se esta estableciendo un marco cooperativo con los acreedores, con el objeto de llegar

a un acuerdo sobre una oferta de intercambio de bonos Brady y eurobonos™’.

Luego de detallar las principales caracteristicas de esta carta de intencion, hay que

acotar, que para lograr que el FMI efectie los desembolsos en forma apropiada a las

necesidades del pais, el Ecuador debera no solamente cumplir con metas cuantitativas, sino

con reformas legales estipuladas en el programa econémico. En este aspecto, y como se

indicé anteriormente, se necesitd en un comienzo de la aprobacion por parte del Congreso

de la Proforma presupuestaria, de la Reforma tributaria, y de la llamada Ley de

Reactivacion Economica, para la ratificacion del acuerdo por el FMI.

Beneficios del Acuerdo.-

El crédito otorgado por el FMI, permitira cubrir problemas externos de Balanza de
Pagos.

Los recursos provenientes del FMI, permitirian financiar el programa econémico del
gobierno a corto plazo, y se esperaria una reduccion de la brecha fiscal.

Permitiria conseguir reformas estructurales y la reactivacion econémica, ya que con la
llegada del dinero, estos objetivos serian mas viables.

Fortalecimiento del Sector Financiero y del Sector Productivo. Los nuevos recursos,
permitiran el diseno y la aplicacion de un programa econémico coherente, presentando
incentivos para el sector empresarial y, de esta manera incrementar el empleo gracias a
los planes de reactivacion que se piensan implementar. De igual forma, con la

reestructuracion de los créditos, se daria liquidez al sistema financiero.

* Ademas se busca la postergacion de los interese atrasados y las moras y vencimientos correspondientes al
afio 2000, en virtud de la ultima reprogramacion realizada.

*" De concretarse, generaria una combinacion de alivio inicial de flujo de caja y una reduccion del servcicio
de la deuda externa a mediano plazo.
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5. El nuevo acuerdo de contingencia negociado con el FMI durante el mes de abril del
2000, aumentaria la credibilidad internacional del Ecuador, por su esfuerzo para
mejorar la economia nacional, permitiéndonos mantener “buenas relaciones con los
organismos de crédito internacionales”. Este aspecto permitiria principalmente:

a) Acceder a mayores lineas de crédito privadas. Esto permitiria un mayor flujo de
dinero, en términos de apoyo financiero.
b) Reducir el “riesgo-pais”*, lo que favoreceria las inversiones y permitiria acceder a

créditos mas baratos’’.

El acuerdo Stand-By con el FMI, sera un aval muy fuerte para acceder a
créditos de instituciones internacionales, que permitiran reactivar la economia y
generar empleo. De hecho, los recursos que proporcionara el FMI, forman parte de
un paquete de préstamos multilaterales®” de  2.045 millones de délares
aproximadamente, para reforzar la Balanza de Pagos y para emprender reformas
sociales®', tal y como se estipulaba en la reciente carta de intencién. Estos préstamos

llegarian durante los proximos 3 anos y provendran de los siguiente organismos:

Tabla 3.4. Créditos provenientes de los organismos internacionales:

FMI# | 304 millones de délares
BM 425 millones de ddlares
BID 620 millones de délares
CAF 700 millones de dolares

Cabe senalar que para este ano (2000), llegaran créditos por un monto de 900

millones de délares. Estos recursos se distribuiran de la siguiente forma:

* De acuerdo a datos especializados, durante los primeros dias de mayo del 2000, Ecuador mejora su
calificacion de “riesgo pais™ de 3.482 a 3.782 puntos aproximadamente.

** En este contexto, también se podrian obtener mejores precios por los activos del Estado que se transfieren
al sector privado, puesto que estos activos no serian castigados por el riesgo-pais.

*" Al comienzo se determind que el monto de todos estos créditos internacionales serian cercanos a los 1.200
millones de dolares.

®' Estas reformas sociales darian énfasis a las Politicas estatales de Subsidios, asi como a los programas
sociales.

® Cabe sefialar, que el Ecuador tendra 7 aflos de plazo para pagar este crédito, con una tasa de interés de
entre el 6% y 7%. El monto total del crédito llegara en cuotas bimensuales.
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| 14 millones de dolares provenientes del FMI que llegaron desde el mes de mayo,
y el monto restante en los proximos |2 meses.

200 millones de doélares dara el Banco Mundial (BM) hasta julio proximo, de ese
total se destinaran 50 millones de dolares para el Plan Social.

150 millones de délares provenientes de la Corporacién Andina de Fomento
(CAF), que serviran para dar créditos a los exportadores.

89 millones de dolares que otorgara el Banco Interamericano de Desarrollo (BID),

correspondientes a varias lineas de crédito otorgadas por este organismo®’.

De los 900 millones de dolares, cabe indicar ademas que 290 millones de
dolares seran destinados al pago de amortizaciones (vencimientos de capital) de la

deuda externa.

6. Otro beneficio del acuerdo es que se impulsaran proyectos para lograr desembolsos de
otros organismos. Cabe mencionar, que luego de la firma del acuerdo se esperaria la
llegada de casi 3.000 millones de doélares que en la Cumbre Econémica por la Paz
comprometieron organismos internacionales para financiar proyectos conjuntos de
integracion fronteriza entre Ecuador y Peru.

7. Permitiria renegociar la deuda externa con el Club de Paris® y los organismos
multilaterales. Gracias al acuerdo, se podria acceder a la renegociacion de la deuda con
el Club de Paris que supera los 3.022 millones de délares, de esta manera se podrian
reestructurar los eurobonos emitidos por los gobiernos ecuatorianos de acuerdo a los

términos del Club de Paris.

Desventajas del Acuerdo.-

' Estos desembolsos corresponden a la linea sectorial financiera, agricola, reconstruccion por “El Nifio™,
Fondo de Inversion Social de Emergencia (FISE), entre otros.

“ El Club de Paris, esti conformado por 10 paises industrializados que son acreedores internacionales:
Estados Unidos, Japon, Alemania, Italia, Reino Unido, Canada, Francia, Holanda, Bélgica y Suiza.
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Luego de la firma de esta Ultima carta de intencion, la posicion fiscal del Fondo
Monetario Internacional resulta evidente, luego de las severas medidas impuestas por
este oganismo de crédito. Si bien se piensa que estos recursos otorgan liquidez a la
Reserva Monetaria, la compensacion que se dara a los programas sociales resulta

minima en comparacion.

Los aspectos fiscales que condicionan el acuerdo, afectan los precios de los bienes y
servicios. De hecho, las sugerencias tradicionales del Fondo Monetario podrian
agudizar mas la recesion y el desempleo. El aumento de las tarifas y la eliminacion de
los subsidios van a originar protestas y levantamientos populares, puesto que este
ajuste encabezado por medidas de shock, genera un gran sacrificio social.  El
gobierno ecuatoriano necesitaria cumplir con estas politicas, caso contrario perderia el
apoyo del FMI, y no podria estabilizarse la economia. Por lo general, el FMI espera que
estas medidas, a largo plazo generen estabilidad, aunque en el trayecto el costo real de

reducir la inflacion y estabilizar la economia sea un desempleo mayor.

La elevacion del precio de la gasolina como consecuencia de la eliminacion de los
subsidios, constituira una prueba de fuego para el Gobierno. La eliminacion del
subsidio a los combustibles ha sido un aspecto muy cuestionado por la comunidad
internacional, para quienes resulta injustificable que un pais con un grave problema
fiscal como el nuestro conceda un subsidio generoso y generalizado a todos sus
ciudadanos. Considerarian ademas que no se justifica un sacrificio del contribuyente de
los paises miembros del FMI, Banco Mundial (BM) y del Banco Interamericano de
Desarrollo (BID), para subsidiar el consumo del Ecuador; es aceptable sin embargo,

subsidios dirigidos a la poblaciéon mas pobre.

Se espera que con la llegada de los créditos de los organismos internacionales, asi
como gracias a mayores ingresos petroleros, se puedan implementar verdaderos

proyectos de inversion social destinados a ayudar a las clases sociales mas pobres, que
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son a su vez las mas vulnerables a sufrir los efectos severos de las medidas de shock.
Sin embargo, se piensa que los efectos de estas medidas seran mas significativos que la

ayuda social que se otorgaria.

De igual forma los intentos del pais para cumplir las condiciones exigidas por el FMI| a
lo largo de las negociaciones, han contribuido para que el Gobierno ecuatoriano adopte
medidas superficiales o coyunturales, las cuales no responden a los verdaderos
problemas que aquejan al pais, puesto que los cambios que deberian implementarse
obedecen a aspectos estructurales, y no a simples medidas “parches” como las
utilizadas a lo largo de todo este tiempo. Los ajustes recomendados no tendrian

sentido, sino se busca el bienestar a largo plazo.

Hay que acotar ademas, que no se ha determinado un “plan global”, que comprenda
como medida de fondo principalmente la manera en que se llevara a cabo la
reactivacion econdémica®, ademas no se han considerado otros aspectos: crear un
marco de estabilidad apropiado para fomentar la inversion y estimular el proceso de
modernizacion en el pais, promover eficazmente los programas sociales, y la recompra

de la deuda externa.

De acuerdo a lo expuesto, hay que acotar también que en nuestro pais hacia falta
elaborar un plan monetario efectivo, en lugar de la adopcion de medidas monetarias
“de paso” de caracter restrictivas que pretendian solucionar la subida preocupante del
tipo de cambio, medidas que originaron mas recesion, alza de las tasas de interés, lo
cual impide la inversion productiva ante una reduccion considerable del crédito, este
aspecto resultd muy notorio durante los meses de noviembre y diciembre del ano
pasado (1999), luego de que el Banco Central, en un intento por frenar los ataques
especulativos al tipo de cambio subiera las tasas de interés, lo cual anulaba en primera

instancia cualquier programa de reactivacion.
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Por ello hay que indicar también, que si bien se piensa que la firma del acuerdo resultoé
necesario por la situacion de crisis que atravieza el pais, en la actualidad no seria
suficiente para lograr la estabilidad a largo plazo y un crecimiento sostenido. Si bien, en
enero del 2000 el gobierno ecuatoriano decidié implementar la dolarizacién, con lo
cual la inflacion y las tasas de interés estan convergiendo a niveles internacionales, aun
hacen falta implementar lo mas pronto posible los ajustes estructurales que el pais

necesita para reactivar su economia.

Con respecto al sistema de dolarizacién que se ha implementado, hay que indicar que
este esquema podria verse afectado seriamente, si subsiste el riesgo de inflacion. Las
medidas de shock tendrian un impacto inflacionario y esto puede generar desconfianza

en la poblacion con respecto al actual modelo cambiario.

El Ecuador necesitaria mucho mas que lo ofrecido por el FMI. De acuerdo al Ec.
Raymundo Ycaza, presidente de la Camara de Microempresarios de Guayaquil,
“solamente por concepto de deuda externa el pais pago el ano pasado 600 millones de

dolares; entonces, lo que quedaria para entregar no es suficiente”.

Por otra parte, si bien la ratificacion de este acuerdo favorece la imagen a nivel
internacional del pais, y ha contribuido a que otros organismos internacionales hagan
egresos que permitan reactivar la economia; no ha sido sino, a costa de mas sacrificios
para el pueblo, lo que segun se dijo anteriormente podria significar mayores conflictos
sociales y politicos, pudiendo incluso generarse protestas como las ocurridas durante

el ano pasado (1999)*.

** Se necesita una inyeccion de capital fresco para estimular el aparato productivo, porque hay sectores
practicamente “dormidos .
" Ver: Andlisis del Paro Nacional del 5 al 16 de julio de 1999.
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Un aspecto importante que hay que acotar ademas, constituye la presion que ejercera
el FMI para vigilar el cumplimiento del programa econémico ecuatoriano®’, por ello
persiste el riesgo de que ante la dureza de las medidas impuestas, el pais se vea en la
imposibilidad de cumplir con todas las condiciones suscritas en la carta de intencion, lo
que afectaria la llegada de los préximos recursos, es decir de la totalidad de los 304

millones de dolares ratificados por el FMI.

3.4. Analisis del Paro Nacional del 5 al 16 de Julio de 1999.

Las pérdidas en los doce dias que durd la paralizacion general de actividades,
costaron al Ecuador casi quinientos millones de délares.”® Esa cifra es irrecuperable, y sus

negativos efectos se han registrado en la economia en su coyuntura a mediano plazo.

Para efectos de este calculo se tomé como parametro de medicion el Producto
Interno Bruto (PIB), o sea todo lo que produce el pais. En el pais, el Banco Central lo
calculé para 1999 en aproximadamente |5.000 millones de ddlares, es decir, un poco mas

de 41 millones de ddélares diarios.

En sintesis, podemos describir el paro de la siguiente manera:
Clases.- Los planteles particulares regresaron a sus alumnos por falta de garantias,
mientras que en los fiscales no hubo clases durante el periodo de paralizacion.
Transporte.- Los transportistas en general mantuvieron la paralizacion de actividades
en la segunda semana del paro. La adhesion de la transportacion fortalecié el paro
general y altero las actividades en las ciudades.
Hospitales.- La atencion en los hospitales fue restringida, ya que se atendian solo casos

de extrema emergencia.

" El FMI enviara cada 2 meses una mision de técnicos, para verificar el cumplimiento del programa
econdomico.

** Lo equivalente al doble de los dolares que generé el petrdleo crudo exportado en los cuatro primeros meses
del presente ano.
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Mercados.- Los mercados quedaron desabastecidos y los viveres registraron un alza
en los precios. Los mercados y centros de abastecimiento estuvieron cerrados los
ultimos dias del paro. En Guayaquil, debido al cierre de las carreteras, los viveres de la
sierra escasearon por lo que no hubo productos de primera necesidad disponibles.
Vias.- Los agricultores de la costa e indigenas en la sierra insistieron en cerrar las
principales carreteras.

Gasolinas.- El Gobierno nos bajé el precio de los combustibles, pero decidio
congelarlos al nivel al que subieron en Julio, al menos hasta fin de ano.

Comercio.- Por efecto de la falta de transporte y ante el temor de posibles incidentes,
se restringio la actividad comercial.

Victimas.- Ocho indigenas, dos de ellos de gravedad, son las victimas que han dejado

los roces entre los manifestantes y militares.

Entonces, sélo los doce dias”, le costé al Ecuador 492 millones de ddlares™. Sin

embargo, para muchos sectores productivos involucrados, las pérdidas son mayores. Si se

toma en cuenta que el paro comenzo el lunes |5 de julio, muchos de los transportistas que

llevan carga desde la sierra hasta la costa o viceversa, dejaron de rodar desde el sabado 3

de julio. Esto se debi6 al anuncio del paro para el dia indicado, pues si salian ese dia podian

quedarse atrapados en cualquier zona por el cierre de las carreteras.

Asi mismo, por ejemplo, los agricultores que cultivan productos perecibles, ante el

temor de no poder transportarlos, no los cosechaban hasta que hayan las posibilidades

ciertas de poder enviarlos a los mercados de consumo.

* Entre el 5y el 16 de julio, tiempo que duré el paro general.

" Lo equivalente a la vez al 11% del valor en dolares de las exportaciones de 1998.
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3.4.1. Grado de Aceptacion de las medidas impuestas.-

Dada la critica situacion econémica que atraviesa la poblacion, cumplir con las
exigencias del Fondo Monetario Internacional (FMI),” suena como un imposible. Sin
embargo, todas las sociedades en crisis son conscientes de la peculiar dependencia que
deben mantener con el FMI, organismo destinado a extender certificados de buena
conducta financiera a paises de graves crisis estructurales. El FMI tiene que coordinar
cuidadosamente el respaldo proveniente de distintas fuentes y, en especial velar por que
este tipo de asistencia complemente la condicionalidad de los acuerdos del FMI. Sin esta
obligada interlocuciéon se corre el riesgo de un peligroso aislamiento internacional que

precipitara aun mas a esas economias depresivas.

Los encuentros entre los paises en crisis y el FMI son dificiles, incomodos y
controversiales;, ademas, muchas veces son causa de peligrosos estallidos sociales por la
dureza de las medidas —que por imposicion o presion- exigen implantar en las economias
desfasadas. Los directores del FMI consideraron que los medios utilizados para superar una
crisis no deberian estimular un comportamiento imprudente o inviable de parte de los
acreedores o de los deudores lo cual podria intensificar la magnitud potencial y la

frecuencia de las crisis en el futuro.

Mientras que por un lado las medidas del FMI responden a las estrategias de una
rigida disciplina originada en el mundo desarrollado que proporcione los recursos
financieros, del otro lado enfrentar el dilema de imponer drasticas medidas a una poblacion
pauperizada en extremo, un pueblo victima de un orden social y politico que usufructué
dolosamente de la economia en mejores dias, y que ahora debe pagar la pérdida del valor

de su moneda y la eliminacion de los subsidios sin ninguna contemplacion.

El FMI debera mantenerse al margen de consideraciones politicas al abordar

cuestiones relacionadas con la gestion de gobierno. Los directores del FMI reconocieron al

En lo que se referia a eliminar subsidios y aumentar las tarifas de servicios basicos.
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mismo tiempo, que en la practica rara vez se pueden delimitar claramente los aspectos
economicos y politicos de la gestion del gobierno: lo importante es que el asesoramiento

del FMI se base en sélidas consideraciones economicas dentro de su mandato.

El Gobierno debe evitar el dilema “acepta todas /as medidas del Fondo Monetario,
o soporta un estallido social”. En estas condiciones el Ecuador no puede convertirse en el
modelo de la recuperacion econdémica y en el fiel cumplidor de sus obligaciones
internacionales. Todo lo contrario, una economia acosada por la depresion, y un pueblo al
que limitan en extremo su calidad de vida, pueden alterar el escenario mundial y obligar a
severas rectificaciones de las cuestionadas medidas de los organismos financieros
internacionales, como se reclama en varias latitudes del planeta, desde que se inicio la crisis

mundial.

Analistas econémicos consideraron primordial dejar de ceder a las presiones

populares dirigidas y plantearon alternativas concretas para salir de la recesion.

Se propuso entonces:
Asumir una politica de control de precios de los bienes para que impida las presiones
inflacionarias.
Impedir el crecimiento de la burocracia.
Disenar una estrategia de desinversion politicamente viable que no englobe tantos
aspectos como la Ley Marco, sino que se defina a qué empresas va dirigida y las
condiciones para su venta.
No demandar doélares en el mercado interno para cumplir con los pagos de la deuda
Brady, ya que esto provocaria un aumento en el tipo de cambio, uno de los principales
responsables del aumento de la inflacion. El Gobierno debe proveerse de los recursos
necesarios a través de un préstamo puente o una facilidad petrolera en lugar de

conseguirlos en territorio nacional.
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Ademas manifestaron que el problema del pais es monetario y debe resolverse por
esta via, por lo que el organismo internacional deberia prestar su contingente facilitando el
dinero que se requiere o solicitandolo a la banca internacional para robustecer a las areas

productivas.

Adicionalmente se consideraba que un nuevo incremento de combustible
desencadenaria la insurreccion popular, no sélo de los taxistas sino de la poblacion en

general.

Por tanto es fundamental que el pais negocie en blogue en temas trascendentales
como el de la deuda externa, los paises desarrollados consiguen mejoras negociando en

grupo, pero el Ecuador lo hace solo, lo que crea una condicion de desventaja.

De acuerdo a datos de 1999, el 92% de los empresarios ecuatorianos consideraron
que el manejo de la crisis por parte del gobierno de Jamil Mahuad no fue adecuado. Los
empresarios opinaron que dicho gobierno permitid que se acentue el descontento social y

tuvo que sacrificar finalmente ingresos fiscales para superar las presiones de la sociedad.

Los empresarios creen que el parlamento no ha aportado alternativas para superar
la crisis, piensan que reducir el nimero de bancos es necesario para fortalecer el sistema
financiero. Por otra parte, el 56% de los empresarios reveld que en julio pasado

disminuyeron sus ventas, mientras el 8% ha reducido personal de sus empresas.

El 58% de los empresarios estuvieron “menos” optimistas sobre la economia local,

y un reducido 6% tenian confianza en que la situacion mejoraria en el 2000.

Ademas cientos de pequenos comerciantes, entre ellos los distribuidores de gas,
hubieron cerrado las puertas frente a la caida estrepitosa de las ventas, que no les permitio
afrontar con el pago de los alquileres de los locales y para colmo el poco dinero que

ganaron lo depositaron en bancos que hoy estan en la Agencia de Garantia de Depositos
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(AGD). Otros distribuidores manifestaron que, dado que el pueblo ni siquiera tiene para
comer y hace un esfuerzo por comprar un cilindro de gas, no es posible ni justo que el

Gobierno decida eliminar los subsidios.

Los directores del FMI durante el ano pasado (1999) hicieron énfasis en que las
carencias de la gestion de gobierno podrian afectar los resultados macroeconomicos,
debiendo estos problemas abordarse en las primeras etapas de la reforma. Si bien la
necesidad de salvaguardar los recursos del FMI se satisface principalmente mediante la
aplicacion de medidas de ajuste macroeconomico adecuadas, los directores reconocieron
que los problemas de gestiéon del gobierno anterior influyeron en los resultados

macroeconémicos y en la eficacia de dichas politicas.”

Entre las opiniones recaudadas a la ciudadania ecuatoriana afectada por la crisis
econdémica actual, la misma que fue muy marcada durante 1999, podriamos mencionar las
siguientes:

Que el Gobierno se ajuste el cinturon del gasto y no ahorque al pueblo, fue la
respuesta de la ciudadania al evaluar la posible eliminacion del subsidio al gas y a la
electricidad si se llega a un acuerdo con el FMI.

“El Gobierno debe controlarse de la situacion que se vive y no debe seguir castigando
al pueblo porque el bolsillo ya no da mas™.

La ciudadania observa con preocupacion los cambios alimenticios introducidos en sus
familias. “El Gobierno no deberia eliminar los subsidios, quien debe apretarse los
cinturones es el Gobierno”.

Hay otro sector de la poblaciéon que no comparte ni uno ni otro criterio, ellos

sostienen que lo que se recaude debe servir para obras.

Desde el punto de vista técnico, el aumento del Impuesto al Valor Agregado IVA,
fue lo mas apropiado. La razén radica en que al ser un impuesto directo, afecta a quienes

mas consumen y no a la poblaciéon de menores recursos.

7 Ver capitulo 4: “Buen Gobierno™
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En esta tesis no hacemos hincapié en los debates; preferimos analizar las cuestiones
esenciales, pero si indicamos cuales son las distintas visiones de una cuestion, siempre que

sea importante.

El modelo neoliberal que sigue el FMI esta en plena crisis de acuerdo a los analistas
y se debe buscar alternativas. Prueba de ello es que el Ecuador ha firmado mas de una
carta de intencion con el FMI y no ha conseguido la estabilizacion de su economia, y lo

unico que ha logrado es la radicalizacion de su pobreza.
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4.- LOS MECANISMOS Y POLITICAS DEL FONDO
MONETARIO INTERNACIONAL PARA SUS PAISES
MIEMBROS.-

4.1. Mecanismos de supervision del FMI.-

Para que el FMI pueda lograr sus fines y llevar a cabo sus operaciones, el Convenio
Constitutivo establece que la institucion ejercera una firme supervision de las politicas de

tipo de cambio de los paises miembros.

A fin de lograr este objetivo el FMI lleva a cabo sus tareas de supervision mediante

mecanismos bilaterales y multilaterales.

Supervision bilateral.- Se lleva a cabo a traves de las consultas con cada pais

miembro, las cuales se celebran anualmente con la mayoria de estos paises.

Supervision multilateral.- Consiste en deliberaciones sobre la evolucion del
sistema monetario internacional, que realiza el Directorio Ejecutivo, tomando como base
principalmente los informes sobre las perspectivas de la economia mundial preparadas por
el personal y mediante debates periddicos sobre la evolucion, las perspectivas, y las

principales cuestiones de politica de los mercados internacionales de capital.

Tradicionalmente, la supervision que ejerce el FMI se ha centrado principalmente
en alentar a los paises a corregir los desequilibrios macroeconémicos, reducir la inflacion, y
llevar a cabo reformas esenciales del comercio exterior y del mercado cambiario y otras
reformas de mercado. No obstante, y dependiendo de la situacion de cada pais, se
considera cada vez mas necesario adoptar una forma mucho mas amplia de medidas
institucionales orientadas a establecer y mantener la confianza en el sector privado y sentar

las bases de un crecimiento sostenido.
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Mecanismo principal de supervision

Conforme a lo estipulado en el Articulo IV del Comercio Constitutivo, el FMI

celebra consultas con cada pais miembro, generalmente todos los anos.

Un equipo de funcionarios del FMI visita el pais, recopila informacién econémica y
financiera y examina con las autoridades la evolucion econémica y las politicas, monetaria,
fiscal y estructural que estan aplicando. Se prepara una declaracion final la cual se da a

conocer al publico.

A su regreso a la sede, el equipo de funcionarios prepara un informe en el que se
analiza la situacién econémica y se evalta la orientacion de las politicas, informe que

seguidamente se examina en el Directorio Ejecutivo.

Al término de las deliberaciones, el Presidente del Directorio resume las opiniones
expresadas por los directores durante la reunion en una exposicion sumaria que se
transmite a las autoridades del pais. Posteriormente, esta exposicion se publica si el pais

asi lo desea.'

Otros mecanismos de supervision

En algunos casos, los paises miembros colaboran con el FMI en varias otras formas,
por ejemplo, a través de los acuerdos financieros de caracter precautorio, los programas

supervisados de forma oficiosa por funcionarios del FMI y la supervision reforzada.

4.1.1. Acuerdos de caracter precautorio.-

En virtud de estos acuerdos los paises miembros convienen con el FMI en un
acuerdo de derecho da giro a un acuerdo ampliado, pero no tienen intenciones de utilizar

los recursos comprometidos por ese medio, a menos que las circunstancias lo exijan.

"Durante 1997/98, el FMI llevo a cabo 136 consultas del Articulo V.
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No obstante, el pais puede utilizar estos recursos siempre que cumpla las
condiciones estipuladas en el acuerdo. Estos acuerdos brindan al pais miembro un marco
para la politica econémica y ponen de manifiesto el respaldo del FMI a las politicas del pais,
lo que refuerza los confianza en esta politica. Son también una garantia de que el pais
podra utilizar los recursos del FMI, en caso necesario, siempre que las cumpla con

condiciones acordadas.

4.1.2. Programas supervisados de forma oficiosa por funcionarios del FMI.-

Los funcionarios del FMI llevan a cabo un seguimiento del programa econémico del
pais y examinan periodicamente la evolucion del con las autoridades. Sin embargo, este
seguimiento oficioso no constituye un respaldo oficial del FMI a las politicas del pais

miembro.

Supervision reforzada

Este procedimiento tampoco constituye un respaldo oficial del FMI a la politica
economica de un pais miembro. Se hace hincapié mas bien en un seguimiento directo y
oficial por parte del FMI. Este procedimiento se establecio originalmente para facilitar los
acuerdos de reprogramacion de la deuda con los bancos comerciales, pero se ha utilizado a

veces en otras situaciones.

En algunos casos, el seguimiento reforzado descrito ha sentado las bases para la
adopcién de un programa de ajuste respaldado por el FMI. En muchos otros casos, este
seguimiento proporciona a las autoridades un marco para infundir confianza a otras partes

interesadas, como los donantes, los acreedores o los mercados financieros.

Puntos importantes a considerar para que la supervision sea eficaz.

En marzo del998, al analizar la funcion de supervision que ejerce el FMI los

directores subrayaron 6 ensenanzas principales:
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Es vital contar puntualmente con informacion exacta. Los directores consideraron que
se han producido algunas mejoras desde 1995 en lo referente a la divulgacion de datos,
tanto al FMI como a los mercados, pero senalaron que es esencial seguir avanzando en

este sentido.’

Ademas los directores subrayaron la importancia de recopilar datos puntuales y
exactos sobre la deuda externa a corto plazo, reconociendo al mismo tiempo que
exigia un notable esfuerzo estadistico a la mayoria de los paises afectados. Los
directores convinieron en que, en los caos que los paises no puedan recopilar los datos
necesarios, habia que prestarles asistencia técnica, incluida la que pueda brindar el FMI

en su esfera de competencia.

Entre tanto debera prestarse mas atencion a la utilizacion y la mejoria de las
fuentes de datos disponibles, incluida la informacién proveniente del Banco de Pagos

Internacionales.

Es necesario ampliar el alcance de la supervision mds alla de Jlos aspectos
macroecondmicos de corto plazo manteniendo al mismo tiempo un criterio apropiado
de selectividad’ La colaboracién con otras instituciones ha de ser estrecha y debe
orientarse a evitar la duplicacion de esfuerzos, sobre todo con el Banco Mundial y
también con las autoridades nacionales de supervision y el BPI, Banco de Pagos

Internacionales.

La situacién vulnerable de muchas economias de mercados emergentes frente a
los grandes flujos de capital subraya la importancia de que el FMI supervise en detalle,

los aspectos relativos a la cuenta de capital.

Concretamente, el FMI deberia centrar la supervision en los riesgos que

plantean el posible cambio de sentido de los grandes flujos de capital, la rapida

* Los directores hicieron hincapié en la necesidad de desplegar un mayor esfuerzo para mejorar la declaracion
de datos de los paises miembros al FMI y al publico, entre otras formas a través de las Normas Especiales
para la Divulgacion de Datos (NEDD).

* Desde 1995 se ha ampliado la cobertura y el andlisis de las politicas estructurales clave en las economias de
mercados emergentes, especialmente en lo que se refiere al sector financiero.
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acumulaciéon de deuda externa a corto plazo y el impacto de las medidas selectivas de
liberalizacion de la cuenta capital. También, en este sentido, se debe destacar la crucial

importancia de contar con datos exactos y puntuales.

Es indispensable que el FMI en el ejercicio de la supervision en relacion con cada pais
debe prestar mas atencion a la interdependencia de las politicas y a los riesgos de
contagio, en un entorno de expansion de los flufos financieros y comerciales entre /os

paises.

El impacto que las politicas de paises de importancia sistematica o regional
pueda tener sobre otros paises, debe ser objeto de mayor atencion, de la misma
manera, de las consultas bilaterales debe considerarse la vulnerabilidad de la situacion
interna a la evolucion del entorno externo, con el objeto de instar a los respectivos

paises a adoptar sin demora medidas eneérgicas para atenuar los riesgos de contagio.

La supervision multilateral podra desempenar una funcion importante en la
deteccion de posibles efectos secundarios, y subrayaron la importancia de integrar mas
plenamente las actividades de supervision multilateral que realiza el FMI con el dialogo
bilateral que mantiene con los paises miembros, procurando que en la supervision
bilateral se aprovecha en toda su extension la experiencia acumulada en materia de

mercados de capital y sector financiero.”

Es crucial el papel que desempena la credibilidad y transparencia para el
restablecimiento de la confianza de los mercados.” Varios directores del FMI
expresaron su satisfaccion por el nimero cada vez mayor de paises que autorizan la
publicacion de notas de informacién a la prensa o al publico, en las que se resumen las
deliberaciones del Directorio sobre las consultas del articulo IV, y consideraron que

seria deseable que el mayor nimero posible de paises permitiera su publicacion.

* Muchos directores abogaron también por un intercambio de opiniones mas frecuente y sistematico entre el
ersonal de la institucion y los agentes de mercado como parte del proceso de supervision,
En este sentido, los directores expresaron su satisfaccion por la decision de las autoridades de Corea,
Indonesia y Tailandia de publicar las cartas de intencion dirigidas al FMI en las que detallan sus programas de
ajuste.
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Es esencial la voluntad de los paises miembros de seguir las recomendaciones dadas
por el FMI. Un dialogo franco y la capacidad del FMI para centrar la atencion en las
cuestiones de importancia para cada pais son elementos clave para lograr la eficiencia

de la supervision.

Es importante fomentar el buen gobierno en todos sus aspectos. ° Garantizando el
imperio de la ley, velando porque el sector publico sea mas eficiente y rinda cuenta de
sus acciones y luchando contra la corrupcion, a fin de crear un marco que propicie la

prosperidad econémica.

El FMI podria contribuir al buen gobierno principalmente en dos esferas:
mejoramiento de la administracion de los recursos publico y apoyo a la creacion y al
mantenimiento de un marco reglamentario transparente y estable propicio para una

actividad eficiente del sector privado.

Si bien la necesidad de salvaguardar los recursos del FMI se satisface
principaimente mediante la aplicacion de medidas de ajuste macroeconomico
adecuadas, los directores reconocieron que los problemas de gestion de gobierno
podrian influir en los resultados macroeconémicos y en la eficiencia de dichas politicas.
Por consiguiente, la condicionalidad podria comprender medidas de politica
relacionadas en la gestion de gobierno si se considera que estas medidas son vitales

para lograr los objetivos del programa.

Se adoptaron algunas pautas sobre la funcion del FMI en lo que respecta al
buen gobierno.” Estas pautas tienen por objeto lograr que la institucion preste mas

atencion a estas cuestiones.

® Concretamente en septiembre de 1996 el Comité provisional del FMI aprobd la declaracion sobre la Alianza
ara el crecimiento sostenible de la economia mundial.
Documento publicado con el titulo Good Governance. The IMF's Role (1997). Este documento también
puede consultarse en el sitio http://www.imf.org,
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4.2. Coédigo de practicas sobre Transparencia Fiscal. Disposiciones

del FMI.-

La transparencia fiscal puede definirse como la apertura al publico de la
estructura Yy las funciones publicas las intenciones de la politica fiscal, las cuentas del sector
publico y las proyecciones. Abarca el facil acceso a informacion: fiable, completa, puntual,
comprensible y comparable internacionalmente sobre las actividades del gobierno, —incluso
sobre las que se emprenden fuera del sector gubernamental — para que el electorado y los
mercados financieros puedan evaluar con precision la situacion financiera actual y futura del

sector publico.

En octubre de 1997, el Directorio Ejecutivo, observando que la politica fiscal es uno
de los aspectos clave de la supervision del FMI, y con el objetivo de intensificar la tension
que los gobiernos prestan a las cuestiones de politica fiscal, considero el tema de la

transparencia en las operaciones del gobierno y las normas de politica fiscal.®

En el debate celebrado en octubre de 1997, los directores coincidieron que la
transparencia fiscal entrana la fijacion de objetivos de politica fiscal claros, el
establecimiento de mecanismos institucionales claros, el uso de métodos contables
ampliamente aceptables y transparentes y el suministro de informacién fiable con
puntualidad. Ademas respaldaron la mayor atencion que presta el personal al fomento de

la transparencia en las operaciones del gobierno.

También es un elemento importante la declaracion de informes puntuales y
completos sobre las cuentas del sector publico. La cobertura de las cuentas fiscales de
forma que se incluyan las operaciones del gobierno general, y a declarar datos sobre las

operaciones extra presupuestarias y el costo de las actividades cuasifiscales.

Los directores observaron que las degravaciones fiscales discrecionales, las

exenciones fiscales y la gestion arbitraria de los impuestos son algunos de los problemas

¥ También en este sentido, en abril de 1998 el Directorio aprobd un proyecto de codigo de buenas practicas
sobre transparencia fiscal que fue presentado al Comité Provisional.
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mas importantes que afectan a la situacion fiscal de muchos paises y subrayaron también la
necesidad de establecer sistemas tributarios estables y transparentes y de elaborar

estimaciones de los gastos tributarios como parte del proceso presupuestario.

Normas de politica fiscal

En octubre de 1997, el Directorio Ejecutivo también considero las ventajas y
desventajas de las normas de politica fiscal, entre los que se incluyen medidas restrictivas
de caracter permanente en materia de politica fiscal, tales como la obligacion de mantener
un presupuesto equilibrado o de control del déficit piblico, las normas relativas a la

obtencion de préstamos y a la deuda o las reservas.

Este tipo de normas podrian resultar muy Utiles para reforzar o restablecer la
credibilidad en circunstancias especificas. Al mismo tiempo los buenos resultados
econémicos dependen de la voluntad politica de aplicar politicas acertadas; es poco
probable que la mera promulgaciéon de normas sin lograr el consenso politico para poner

en practica las consiguiente medidas de politica, permita lograr los resultados esperados.”’

Los esfuerzos son cumplir una norma fiscal recurriendo con excesiva frecuencia al
aumento de las tasas impositivas y a reducciones superficiales o insostenible del gasto, o a

medidas aisladas, podrian resultar contraproducentes.

Los directores senalaron que, en determinadas circunstancias, las normas fiscales
podrian resultar utiles para permitir a los paises institucionalizar politicas macroeconomicas

mas apropiadas.

’ Documento publicado con el titulo Fiscal Policy Rules. Occasional Paper. 162 (FMI,1998).
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Codigo de buenas prdcticas sobre Transparencia Fiscal

En abril de 1998 se presentd a la consideracion del Directorio un proyecto de
cédigo de buenas practicas sobre transparencia fiscal '°(tomando de base el celebrado en
octubre de 1997). La razén fundamental para la adopcion de dicho codigo es que la
transparencia fiscal podria contribuir a un debate publico mejor informado sobre la
formulacion de la politica fiscal y sus resultados, acentuar la responsabilidad del gobierno
por la aplicacién de la politica fiscal, y por ende, fomentar el buen gobierno, reforzar la
credibilidad y lograr el respaldo popular para aplicar politicas macroeconomicas acertadas.
En el proyecto de cédigo presentado al Directorio se formulan los principios y practicas

que los gobiernos podrian adoptar.

Las principales disposiciones del codigo son:

Clara definicion de funciones y responsabilidades.
El sector de gobierno debera distinguirse claramente del resto de la economia y,
dentro del gobierno, las funciones de politica y gestion deberan definirse con precision.

Debera establecerse un marco juridico y administrativo claro para la gestion social.

Acceso del publico a la informacion.
Debera proporcionarse al publico informaciéon completa sobre las operaciones fiscales
pasadas, actuales y futuras del gobierno.
Debera contraerse el compromiso publico de divulgar puntualmente informacion sobre

finanzas publicas.

Transparencia en la preparacion, ejecucion y publicacion del presupuesto.

En la documentacién presupuestaria deberan especificarse los objetivos de politica
fiscal, el marco macroeconémico, las medidas de politica en que se fundamenta el

presupuesto, y los principales riesgos fiscales detectables.

" En la reunion celebrada en abril de 1998, el Comité Provisional adopté el Codigo de buenas pricticas sobre
transparencia fiscal: Declaracion de principios; reconociendo que su implementacion se vera afectada por la
diversidad de instituciones fiscales, sistemas juridicos y capacidad operacional.
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Las estimaciones presupuestarias deberan clasificarse y presentarse de forma que
faciliten el analisis de la politica y promuevan la rendicion de cuentas .

Deberan especificarse claramente los procedimientos de ejecucion y control de los
gastos aprobados.

Debera publicarse con puntualidad informacién completa y fiable sobre las operaciones

fiscales. Esta informacion debera senalar toda desviacion con respecto al presupuesto.

Evaluacion independiente que garantice /a integridad.
La integridad de la informacion fiscal debera estar sujeta a una evaluacion

independiente y publica.

Los directores senalaron que la aplicacion del cédigo deberia adaptarse a las
circunstancias de cada pais, reconociéndose las diferencias legitimas en el enfoque que los
paises pudieran aplicar para lograr una mayor transparencia de las finanzas publicas.

También propusieron que el codigo fuera objeto de evaluaciones y revision periodicas.

En lo respecta a los paises con instituciones menos solidas o con limitaciones
juridicas estrictas el logro de los avances hacia la transparencia fiscal en consonancia con las
disposiciones del cédigo podria llevar cierto tiempo. El FMI debe estar preparado para
proporcionar asistencia técnica en cooperacion con otros organismos internacionales, a los

paises que lo soliciten.

4.3. El Sistema General de Divulgacion de Datos de los paises

miembros del FMI.-

La Comunidad internacional alienta a formular y promulgar practicas de divulgacion

de informacién adecuadas, conforme a normas internacionales de aceptacién general.''

' Por su parte, el FMI ha prestado cada vez mas atencion en los Gltimos afios a las cuestiones relativas a los
datos (cobertura integral, calidad, frecuencia y puntualidad de los datos que los paises miembros suministran
a la institucion y los divulgan al publico).
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Para orientar a los paises el Directorio ha adoptado un enfoque de dos niveles: las
Normas Especiales para la Divulgacién de Datos (NEDD)", y el Sistema General de
Divulgacién de Datos (SGDD)"”. Ademas en septiembre de 1996, el FMI inaugurd la
cartelera electrénica en Internet, que el publico puede consultar para obtener informacion
sobre las practicas de divulgacion de datos de los paises miembros que se han acogido a las

NEDD".

El Sistema General de Divulgacion de Datos a diferencia de las Normas Especiales
para la Divulgacién de Datos, orientadas principalmente a la divulgacion de datos de paises
que se ajustan, en general a criterios estrictos con respecto a la calidad de los datos, el
Sistema General de Divulgacion de Datos tiene por objetivo primordial mejorar la calidad

de los datos de todos los paises miembros.

El sistema se centra en la elaboracion y divulgacion de una forma completa de datos
economicos, financieros y sociodemograficos para el desarrollo de marcos estadisticos
generales que abarquen las cuentas nacionales en lo que atane al sector real, las cuentas de
las operaciones del gobierno central en lo que se refiere al sector fiscal, el panorama del
dinero en sentido amplio en lo respecta al sector financiero y las cuentas de la balanza de
pagos en lo que atane al sector externo, asi como un conjunto de indicadores

sociodemograficos.

Este sistema constituye un primer paso importante para todos los paises miembros
del FMI, no sélo porque proporciona orientaciones para la divulgacion de datos al publico

sino también porque alienta a mejorar de calidad y facilitan el acceso a los datos.

Los directores reconocieron que, para muchos paises, mejorar la calidad de los
datos es un requisito necesario para divulgar informacion en forma mas eficaz y que el
(SGDD) Sistema General de Divulgaciéon de Datos es un marco util para elaborar una

amplia gama de estadistica. Ademas coincidieron en que debe haber una estrecha

'* Establecidas en 1996 como guia para los paises miembros que tienen o procuran acceso a los mercados
financieros internacionales.

" Aprobado por el Directorio en diciembre de 1997 que brinda orientacion a todos los paises miembros.

'* La cartelera puede consultarse directamente en su direccion en Internet (http://dsbb.imf.org) o a través del
sitio publico del FMI en Internet (http://www.imf.org).
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cooperacion entre el FMI y los organismos regionales y otros organismos internacionales

en la preparacion de los indicadores sociales.

{Como funciona el SGDD?

La participacion en el Sistema General de Divulgacion de Datos (SGDD) es

voluntaria y comprende tres etapas:

El compromiso de utilizar el SGDD como marco para la preparacion de estadisticas.

La designacion de un coordinador nacional.

La preparacion de documentos en las que se describan las practicas de vigentes de
elaboracion y divulgacion de estadisticas y los planes a corto y largo plazo para mejorar

dichas practicas los cuales podrian ser divulgados por el FMI en Internet.

El SGDD se pondra en practica en dos etapas. La primera etapa se centrara en la
educacion y capacitacion, y la segunda en el trabajo directo en los paises. En la etapa de

capacitacion se organizaran ocho seminarios y cursillos regionales.
Una vez concluida la etapa de capacitacion, el personal del FMI trabajara

directamente con los paises miembros para ayudarlos a evaluar las practicas utilizadas

frente a las recomendadas en el SGDD y a formular planes para introducir mejoras’”.

4.4. El Servicio Reforzado de Ajuste Estructural (SRAE) para los

Paises Pobres muy Endeudados (PPME).-

Desde mediados de los ochenta, el FMI ha otorgado financiamiento en condiciones
concesionarias a través del servicio reforzado de ajuste estructural (SRAE) y de su
antecesor, el servicio de ajuste estructural (SAE), para hacer frente a las dificultades de

balanza de pagos que afectan a muchos de los paises en desarrollo mas pobres.

" Hasta abril de 1998, unos 25 paises habian indicado de forma preliminar su interés en participar en el
SGDD mediante la designacion de un coordinador nacional.
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En diciembre de 1993, el Directorio ampli¢ y prorrogé el SRAE con la finalidad de
asegurar que el servicio pueda seguir haciendo llegar la ayuda concesionaria del FMI a los
paises de bajos ingresos. En septiembre de 1996, aprobé el marco general en que se

encuadrari la coordinacién de las operaciones del SRAE. '

A pesar de que la comunidad internacional ha procurado encauzar el financiamiento
externo y los fondos para el alivio de la deuda hacia los paises en desarrollo a traves de
multiples y diversos mecanismos, muchos paises pobres muy endeudados (PPME) han
seguido teniendo dificultades para atender las obligaciones del servicio de su deuda
externa. Con el fin de abordar los problemas de esos paises, el FMI y el Banco Mundial
aprobaron en septiembre de 1996 una iniciativa para prestar asistencia especial a los PPME
que aplicaran programas acertados de ajuste y reformas respaldados por ambas
instituciones, y cuyos mecanismos tradicionales de alivio de la deuda no sean suficientes
para garantizar el logro de una posicion sostenible en materia de deuda externa a mediano
plazo. Todos los acuerdos proporcionaran asistencia suficiente a los paises habilitados, de

modo de reducir la carga de la deuda a un nivel viable.

En la mayoria de los casos, el FMI contribuye a esta iniciativa principalmente con
subvenciones -0 con posibles prestamos en custodia en otros casos- que se utilizan para

atender parte de las obligaciones del servicio de la deuda del pais frente a la institucion.

Las contribuciones del Banco Mundial se canalizan sobre todo a través del Fondo
Fiduciario para los PPME administrado por la Asociacion Internacional de Fomento (AlF)

(que también utilizan otros acreedores).

El SRAE ha sido y debe seguir siendo el elemento fundamental del apoyo que brinda

el FMI a los paises mas pobres -incluso en el contexto de la Iniciativa para los PPME-"".

'* Al 30 de abril de 1998 se habian desembolsado DEG 1800 millones en virtud de 38 acuerdos en el marco
del SAE, aprobado para 37 paises y DEG 6.400 millones en virtud de 71 acuerdos en el marco del SRAE a
favor de 48 paises

" Los Directores convinieron, en septiembre del1996 un marco para la continuacion de las operaciones del
SRAE.

‘La incidencia e influencia economica de las politicas del
Fondo Monetario Internacional en el Ecuador



Capitulo 4 - 160

Los mecanismos v politicas del Fondo Monetario Internacional para sus paises miembros

Se prevé que los recursos actuales del SRAE seran suficientes para atender las
demandas hasta finales del ano 2000, aproximadamente. Los recursos que se necesitan
para lograr un SRAE autofinanciado, con capacidad para asumir compromisos por valor de
unos DEG 800 millones al ano, podran utilizarse a partir del ano 2005, o quizas antes, ya
que las reservas anteriormente destinadas a proteger a los prestamistas del SRAE, frente al
incumplimiento del pago por parte de los prestatarios, se van liberando a medida que se
reembolsa a los prestamistas. Asi pues, habra un periodo transitorio de unos cuatro anos
en el que sera necesario movilizar un monto estimado en DEG 1.700 millones para cubrir
la subvencién de la tasa de interés. Se calcula, ademas, que se necesitaran DEG 1.100
millones para operaciones especiales del SRAE en el marco de las Iniciativas para los PPM.

(Ver Grafico 4.1, y Cuadro 4.1.)

Recursos del SRAE (Servicio Revisado de Ajuste Estructural) para operaciones de

reduccion de deuda frente a los Bancos Comerciales y de su servicio.-

Durante junio y julio de 1997, el Directorio examino la utilizacion de los recursos
del SRAE para operaciones de reduccion de la deuda contraida con bancos comerciales y
de su servicio en el caso de los paises miembros que estén en condiciones de recibir

asistencia en el marco del SRAE.

Para utilizar los recursos del SRAE se aplicarian en estos casos los mismos principios
generales que rigen las operaciones de reduccion de la deuda y de su servicio, a saber,
entre otros, la condicionalidad, el uso eficiente de los recursos del FMI y operaciones de
mercado. Ademas los recursos del SRAE se usaran para complementar los de la
Asociacién Internacional de Fomento (AIF), sumamente concesionarios y de otras fuentes,
y sélo se proporcionaran en el contexto de programas suficientemente ambiciosos

respaldados por el SRAE.

A fin de asegurar que se impongan limites estrictos en cuanto a la utilizacion de los
recursos del SRAE para estas operaciones de reduccion de la deuda y de su servicio, se
consideré la posibilidad de conceder este tipo de asistencia exclusivamente a los paises que

se encuentran habilitados para recibir ayuda en el marco de la Iniciativa para los PPME.
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Grifico 4.1.: Iniciativa para la reduccion de la deuda de los PPME

Primera etapa

similar.

El Club de Paris accede a una reprogramacion de los flujos en las actuales
condiciones de Napoles, es decir, se reprograman los pagos del servicio de la deuda
reprogramable que venza en el periodod de consolidacion de tres afios (reduccion de
hasta un 67% de los vencimientos reprogramables en valor neto actualizado).

Otros acreedores bilaterales y comerciales conceden un tratamiento por lo menos

Las instituciones multilaterales siguen otorgando apoyo financiero para el ajuste en el
marco de programas de ajuste respaldados por el Banco Mundial y el FMIL

El pais establece una primera trayectoria trienal de resultados satisfactorios (puede
tenerse en cuenta el historial previo a la puesta en marcha de la iniciativa).

Acuerdo final
ambiguos

Punto de decision

T ey

Habilitado

Casos

* La operacion de reduccion
del saldo de la deuda del
Club de Paris en las
condiciones de Napoles
(reduccion de hasta el 67%
del valor neto actualizado de
la deuda reestructurable) y el
tratamiento similar
concedido por otros
acreedores bilaterales y
comerciales permite al pais
alcanzar el objetivo de la
viabilidad de la deuda a mas
tardar en el punto de
culminacion: el pais no
puede recibir asistencia en el
marco de la iniciativa para
los PPME.

La operacion de reduccion del saldo de la
deuda del Club de Paris (en las condiciones de
Napoles) no basta para que la deuda global del
pais resulte viable a mas tardar en el punto de
culminacion: el pais solicita respaldo
adicional al amparo de la iniciativa para los
PPME vy los Directorios del FMI y del Banco
Mundial determinan si esta habilitado al
efecto.

Segund!etapa

El Club de Paris sobrepasa las condiciones de
Napoles para ofrecer una reduccion mas
favorable de la deuda de hasta el 8% de valor
neto actualizado.

Ortros acreedores bilaterales y comerciales
otorgan al pais un tratamiento por lo menos
similar.

Los donantes y las instituciones multilaterales
ofrecen un mayor respaldo adoptando medidas
transitorias.

El pais establece un segundo historial de los
resultados satisfactorios en el marco de
programas resoaldados por el FMI y el Banco
Mundial.

Punto de culfinacion

Todos los acreedores actian en forma
coordinada para brindar suficiente asistencia y
reducir asi la deuda del pais a un nivel viable.
El Club de Paris otorga una reduccion ain
mayor del saldo de la deuda reprogramable.
que puede llegar al 80% del valor neto
actualizado.

Otros acreedores bilaterales y comerciales
otorgan al pais un tratamiento por lo menos
similar con respecto al saldo de la deuda.

Las instituciones multilaterales adoptan las
medidas necesarias para reducir el valor neto
actualizado de sus titulos de deuda, teniendo
en cuenta la asistencia brindada por los
acreedores no multilaterales y su condicion de
acreedor privilegiado.

En los casos ambiguos. en
que existen dudas sobre la
posibilidad de lograr la
viabilidad a mas tardar en el
punto de culminacion
mediante una operacion de
reduccion del saldo de la
deuda en las condiciones de
Napoles. se ofreceria al pais
una nueva reprogramacion
de los flujos en las
condiciones de Napoles

Si. en el punto de
culminacion, se logran los
resultados previstos o
resultados aun mejores. los
acreedores del Club de Paris
concederian al pais una
operacion de reduccion del
saldo de la deuda en las
condiciones de Napoles, ¥
otros acreedores bilaterales
y comerciales le brindarian
un tratamiento similar.

Si los resultados en el
puntode culminacion son
peores de lo previsto, el pais
podria recibir respaldo
financiero adicional en el
marco de la iniciativa para
la reduccion de la deuda de
los PPME para que pueda
encontrar solucion al
problema de la deuda
insostenible.
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Cuadro 4.1. Iniciativa para los Paises Pobres muy Endeudados (PPME).-
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En el caso de operaciones de reduccion de la deuda y de su servicio, el
financiamiento del SRAE debe tener una funcién subsidiaria, o de “Ultima instancia”, es
decir que sélo se lo usara si no hay otras opciones. Con respecto a la distribucion de las
cargas, no se deben aplicar reglas estrictas, sino analizar cada caso y considerar tanto las
posibilidades de obtener contribuciones bilaterales como el uso de los propios recursos del

pais.

Al considerar la posibilidad de que una operacién de reduccion de la deuda y de su
servicio se concrete en un momento en que no esté bien sincronizada con el desembolso
de los recursos del SRAE,' se prevé financiar en parte una de estas operaciones. Esto se
dara sélo cuando el desembolso correspondiente a esta operacion no pueda integrarse en

los desembolsos semestrales normales.

Evaluacion Interna del SRAE.-

El Directorio evalué la experiencia de 36 paises que habian utilizado el
financiamiento del SAE y del SRAE para respaldar 68 programas multianuales durante los
anos 1986 — 95." Esta evaluacion interna se complementd con otra externa que el

Directorio consideré en marzo de 1998.

Las principales recomendaciones de la evaluacion interna de SRAE, en cuando a

diseno de futuros programas, fueron las siguientes:

Intensificar y reorientar el ajuste fiscal basandolo en recortes duraderos del gasto
presupuestario, obtenidos en particular con la reforma de la administracion publica y la
reduccién de apoyo prestado a las empresas publica, protegiendo al mismo tiempo en
gasto el salud y educacion que tiene efectos en positivos en el crecimiento.

Actuar con mayor decisién para reducir la inflacion a niveles de un solo digito mediante

la utilizacién de anclas monetarias o cambiarias cuando corresponda.

'* LLa mayor parte de los directores se inclinaron por la opcion de incorporar en el instrumento de creacion de
la cuenta fiduciaria del SRAE una clausula relativa a los desembolsos especiales.

' publicado con el titulo de: The ESAF at Ten Years: Economic Adjustment and Reform in Low-Income
Countries, Occasional Paper 156 (FMI, 1997).
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Realizar un esfuerzo concertado para aprobar las reformas denominadas de segunda
generacion, en especial, una mayor liberacion del comercio, la reforma de las empresas
publicas, la reestructuracion bancaria y el afianzamiento de los derechos de propiedad.

Adoptar medidas encaminadas a evitar desviaciones de las politicas y alentar una
ejecucion mas sostenida de éstas, recurriendo, en algunos casos, a un seguimiento mas
intenso de los programas, utilizando mas los planes de contingencia en el diseno de los
mismos e intensificando las actividades de asistencia técnica para fortalecer la capacidad

institucional.

Al analizar la evaluacion interna, los directores convinieron en que muchos de los
paises que habian emprendido programas de reforma y ajuste con el apoyo del SAE y el
SRAE, han logrado economias considerablemente mas solidas y orientadas al mercado que
las que tenian hace diez anos. Se han reducido los desequilibrios fiscales y las politicas
macroeconémicas han permitido eliminar la inflacion alta en casi todos los casos. La
liberacion y las reformas estructurales se han consolidado y, en algunos casos, han cobrado
nuevo impulso en los dltimos anos. Ademas, han aumentado el crecimiento econémico y
los niveles de vida y, en muchos paises, se observan progresos hacia el logro de viabilidad

externa.

Al mismo tiempo otros paises no han alcanzado su pleno potencial, pese a haber
aplicado en muchos casos varios programas respaldados por el SRAE. En muchos de estos
paises con programas respaldados por el SRAE, el aumento del PIB per capita sigue siendo
inferior al promedio de los paises en desarrollo, los indicadores de apertura continuan
siendo relativamente débiles y, en varios vasos, la inflacion no ha descendido a niveles
aceptables y sostenibles. Ademas, en varios paises la carga que impone el servicio de la

deuda sigue siendo excesivamente pesada.

Los directores senalaron que este desempeno poco satisfactorio obedecia
principalmente a las deficiencias que se observan en una serie de areas, tanto
macroeconomicas como estructurales. En general no se ha logrado avanzar decididamente
en la reforma de la administracién publica ni aminorar la carga directa e indirecta que

imponen las empresas publicas sobre el presupuesto del Estado y ello ha contribuido al
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incumplimiento de las metas fiscales. La falta de determinacion en la reforma de los
sistemas de administracién tributaria y bancarios de los paises, no ha permitido corregir

ciertas deficiencias fundamentales de su funcionamiento.

También persisten obstaculos importantes para la integracion en la economia
internacional, mientras que el sector privado no se ha desarrollado suficientemente debido
a problemas de mala gestién de gobierno, a un exceso de reglamentacion y a la falta de
definicién de los derechos de propiedad para hacerlos cumplir. Es muy importante
fortalecer la competencia de las instituciones, reconociendo al mismo tiempo que esta

tarea no es facil.

Los directores llegaron a la conclusién de que, en el futuro, en los programas
apoyados por el SRAE se deben tratar de superar las deficiencias que persisten en estas

esferas cruciales.

Diseno de las politicas y de los programas.- Los directores opinaron que los
objetivos internacionales del SRAE —lograr el crecimiento y la viabilidad externa-* exigen la
aplicacion coherente de estrategias mas audaces, centradas en un ajuste fiscal mas
decidido, para lograr un aumento significativo del ahorro nacional, en un marco temporal

realista.

Hay que tratar de reformar la estructura y la administracion de los sistemas
tributarios — incluida una mayor dependencia de los impuestos basados en el consumo y
una reduccién de los impuestos sobre el comercio exterior- con el fin de aumentar el

ingreso y asentar los impuestos sobre una base permanente mas solida y racional.

Es menester seguir integrando las redes de proteccion social en los programas
respaldados por el SRAE a fin de proteger a grupos vulnerables contra los efectos adversos
de las reformas, Se debe dar prioridad al gasto en sectores sociales, como salud y

educacién, tanto durante la planificacién como durante la ejecucion de los presupuestos

20

La mayor parte de los directores destaco la importancia de lograr una mejor coordinacion y una
colaboracion mas eficaz con el Banco Mundial, por tal motivo se pidio a la gerencia y a los funcionarios que
formulen propuestas concretas a tal efecto.
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estatales. Ademas, los paises deben aumentar la transparencia de las cuentas fiscales,

sobre todo para incluir las operaciones extra presupuestarias.

Para alcanzar las metas de inflacion deseadas muchas veces no basta con limitar la
expansion del crédito interno, también es necesario analizar cuidadosamente, y caso por
caso las causas que originan una inflacién persistente, mas aun en los programas futuros
debe asignarse un mayor peso a las politicas encaminadas a reducir en forma duradera la
inflacion a niveles no superiores a un digito en el periodo de 3 anos de vigencia del

acuerdo.

Los directores opinaron que es importante incorporar a los programas respaldados
por el SRAE medidas estructurales para estimular la inversion privada y la capacidad
empresarial. Entre esas medidas figuran: una mayor liberacion de la inversién y del
comercio exterior, la reforma de las empresas publicas, la creacion de un sistema bancario

sélido y medidas para reforzar los derechos de propiedad.”'

Es menester redoblar esfuerzos para que las empresas que siguen perteneciendo al
sector publico cumplan con las limitaciones presupuestarias, lo que Unicamente se
conseguira si se cuenta con informacion suficiente sobre su situacion financiera. Se
observd que la persistencia de los problemas financieros de estas empresas sigue
perjudicando a las carteras de los bancos, aumentando la dificultad y el costo de sus

programas de reestructuracion.

Es necesario contar desde el principio de los programas con informacién mas
completa sobre |a situacion financiera del sistema bancario de los paises y de los costos
fiscales que entranara su estructuracion, no solo para facilitar la reforma sino también para
proteger los recursos del FMI, en especial cuando la solvencia del sistema financiero de un

pais plantea dudas.

*' A juicio de los directores, la responsabilidad de ayudar a los paises a formular politicas en la mayoria de
estas esferas debe seguir siendo prioridad del Banco Mundial.
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Viabilidad de los programas.-

Es conveniente adoptar un enfoque mas dinamico y coordinado con respecto a la
prestacion de asistencia tecnica si se cuenta con el pleno apoyo de las autoridades
nacionales. Dado que los paises con programas del SRAE son vulnerables a las
conmociones externas, los directores se manifestaron partidarios de adoptar planes de
contingencia mas coherentes y un seguimiento mas riguroso de los programas cuando se

considere que facilitan la aplicacion de medidas de politica.

El historial sugiere que muchas de las discontinuidades o deficiencias en la
implementacion de las politicas econémicas guardan relacion con factores politicos. Por
tanto es necesario que los programas contemplen un ritmo de ajuste y reforma mas lento
que en el pasado. Ademas hay que contar con una mayor selectividad en la aprobacion de
los acuerdos y asignar una mayor importancia al historial de medidas adoptadas por los
paises miembros y a la voluntad del gobierno para forjar un consenso politico en pos del
cambio, tratando de alcanzar con decision los objetivos del programa respaldado por el

SRAE.

Evaluacion Externa del SRAE.-

En el segundo trimestre de 1997 un grupo de expertos externos™ inicié las tareas
para evaluar en forma independiente los programas respaldados por el SAE y SRAE.” Es la
primera vez que el Directorio Ejecutivo ha encomendado una evaluacion externa de

ciertos aspectos de la labor del FMI.

El grupo de expertos opto por el andlisis de casos practicos para examinar las
politicas sociales y la composicion del gasto publico, la evolucion de la situacion externa de
los paises, y los determinantes e influencia de los distintos grados de identificacion del pais

con los programas respaldados por el SRAE.

** El grupo integrado por el Dr. Kwesi Botchwey, del Instituto de Desarrollo Internacional de la Universidad
de Harvard y ex Ministro de Hacienda de Ghana; y los profesores Raul Collier de la Universidad de Oxford;
Jan Willem Gunning de la Universidad Libre de Amsterdam y Koi Hamado de la Universidad de Yale.

** publicado con el titulo de External Evaluation of the ESAF (1998), y puede consultarse en el sitio del FMI
en Internet (http://www.imf.org).
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A saber de los expertos, el SRAE es un valioso instrumento para prestar asistencia a
los paises de bajos ingresos, y que hay posibilidades de mejorar la labor que cumple el FMI

en lo que respecta a la utilizacion de este instrumento.

El informe ofrece una perspectiva distinta, brinda la oportunidad de ampliar el

debate y fomentar una mejor comprension de la labor del FMI.

Conclusiones mas importantes de la evaluacion externa del SRAE.

En el informe de la evaluacion externa, el grupo de expertos formulo las siguientes

recomendaciones:

Impacto Social:

El FMI debe pedir que el Banco Mundial realice una evaluacién previa de los efectos
que probablemente tendran los programas respaldados por el SRAE, en el ingreso de
los sectores pobres y del valor real proyectado de los servicios sociales que se prestan.
Esta evaluacion se tomaria en consideracion en la etapa de diseno del programa y

habria que actualizarlo durante la ejecucion.

En el diseno de los programas, el FMI debe analizar explicitamente las ventajas y
desventajas a corto y largo plazo; en el analisis se examinarian cuestiones de secuencia,
la concentracion de las medidas en las etapas iniciales de la reforma estructural, y los

costos que, en materia de eficiencia, entranan las medidas relacionadas con el ingreso.

La colaboracion entre el FMI y el Banco Mundial en temas de politica fiscal debe
intensificarse de modo de analizar conjuntamente y abordar los aspectos en los que
superponen las inquietudes macroeconomicas del primero y los a aspectos

macroeconomicos que interesan al segundo.

El SRAE debe cumplir un nuevo papel en la etapa siguiente a la estabilizacién, ayudando

a los gobiernos que han emprendido reformas a establecer un buen historial y
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permitiendo al FMI desempenar una funcion en paises que actualmente no utilizan este

servicio pero que podrian estar en situacion de hacerlo.

Viabilidad externa:

Los fondos del SRAE deben usarse para respaldar el presupuesto, mas que otorgarse a

los bancos centrales.
Debe darse igual o mas peso a los indicadores que relacionan el total de la deuda y su
servicio con el PIB que a los indicadores tradicionales basados en las exportaciones,

porque estos ultimos son excesivamente sensibles a la apertura de la economia.

Identificacion con los programas y aspectos de buen gobierno:

Los paises son los primeros responsables de los programas de reforma economica y
por lo tanto, deben tratar de crear y afianzar un consenso en torno a un programa que
permita lograr un crecimiento sostenible. El FMI deberia procurar que el proceso de
negociacion y el regimen de condicionalidad potencien la identificacion del pais con el

programa.

Concretamente, el FMI debe velar por que haya una mayor flexibilidad en el marco de
negociacion (por ejemplo: formular distintas trayectorias para los programas a través
de la negociacion dejando que el pais, con asesoramiento de los funcionarios de la
institucion, decida lo que mas le convenga conforme a las circunstancias); crear
mecanismos sistematicos que permitan apoyar programas ya iniciados por el pais; dar
mas atribuciones a los representantes residentes en los paises con programas del SRAE,
entablar un didlogo regular pero extraoficial sobre politica econémica con figuras

destacadas de la politica nacional, y buscar formas de mejorar la imagen del FMI.

Los paises deben crear equipos de gestion economica, integrados por representantes
de los ministerios responsables de la economia y los sectores sociales y lideres

politicos, para supervisar el proceso de reforma y celebrar conferencias de ambito
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nacional en las que se puedan debatir abiertamente las alternativas, las ventajas y las

desventajas de los programas.

Repercusiones para las politicas sociales.- Es necesario analizar con mayor
detalle la secuencia en que deben realizarse las reformas fiscales y otras de indole
estructural a fin de reducir al minimo los efectos sociales adversos. Todo ello ayudara a las
autoridades a lograr el consenso interno en favor de reformas importantes pero dificiles.
Los directores observaron que el FMI ya procura advertir a los paises que hay que
proteger a los pobres de los efectos de las medidas de ajuste y mantener el gasto social en

la etapa de saneamiento de las finanzas publicas.”*

Tambien convinieron en que sigan estudiando los efectos de las medidas de ajuste

en esos grupos, en el marco de los examenes ordinarios de los programas SRAE.

Cuestiones fiscales y viabilidad externa.- E|l desglose de los déficit debe
realizarse con transparencia y claridad y, en general, los directores se mostraron
satisfechos con la forma en que los funcionarios del FMI presentan la situacion de las
finanzas publicas.” Para evaluar el avance hacia el logro de la viabilidad externa es
necesario contar con una amplia gama de indicadores y los directores senalaron que

seguian prefiriendo los tradicionales basadas en las exportaciones.

En cuanto a otros aspectos externos, los directores no compartieron la opinion del
grupo de expertos de que el SRAE suponga un gravamen para las exportaciones, porque
en el marco de este servicio, la mayoria de los fondos de desembolsan a los bancos
centrales. Coincidieron con el personal en que los efectos macroeconémicos de los

desembolsos del SRAE no dependen de quien sea el receptor inicial de los recursos.

Identificacion de los paises con los programas.- |Los directores convinieron en

que es obligacion primera y principal de los gobiernos nacionales asegurar una elaboracion

** Los directores han manifestado su satisfaccion por las propuestas presentadas por el grupo de expertos en
el sentido de aprovechar mas los conocimientos y los datos del Banco Mundial.

** Ademas los directores convinieron en que, para alcanzar objetivos de corto plazo en materia de ingreso, hay
que tener en cuenta las importantes repercusiones que, a largo plazo, tiene el sistema tributario en la eficiencia
economica,
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transparente de las politicas econémicas y promover un amplio debate publico sobre estos

asuntos.

Se considera que los equipos economicos tienen una funcion importante que
cumplir en la supervision de los programas de reforma. Asi mismo reconocieron la
importancia de lograr el equilibrio entre la identificacion con el programa y la solidez del
mismo. Los directores también convinieron en que el FMI ha de otorgar el apoyo del
SRAE con mayor cautela cuando esté en tela de juicio la determinacién de las autoridades

de llevar a cabo la reforma.

Flexibilidad de los programas del FMI.- En cuanto a la supuesta inflexibilidad de
los funcionarios del FMI muchos directores opinaron que tal vez el grupo de expertos haya
transmitido inadvertidamente un mensaje poco coherente. Los expertos criticaron la
supuesta falta de flexibilidad pero observaron que el hecho de que no se hayan
concentrado al principio de los programas, las reformas estructurales con largos periodos
de gestacién pueden muy bien ser el problema mas grave que presenta el diseno actual del
ajuste estructural. Con frecuencia, ello se ha debido, precisamente, a la disposicion del

FMI de tomar en consideracién la resistencia de los gobiernos ante reformas especificas.*

Las ventajas y desventajas y la secuencia de las reformas seguiran siendo el centro
de atencién en las deliberaciones que en el futuro celebre el Directorio sobre los

programas respaldados por el SRAE.

Los directores también opinaron que, en varios casos, los problemas
aparentemente de secuencia eran en realidad problemas de falta de ejecucion de las

medidas convenidas.

Mayor comprension por parte del publico.- Es importante que el publico

entienda mayor la labor del FMI en los paises que reciben ayuda del SRAE, y esto se podra

*® Encontrar el equilibrio adecuado entre la flexibilidad en las negociaciones y la limitacion del respaldo solo
a los programas que aborden satisfactoriamente los problemas economicos es un asunto delicado
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lograr si, entre otras cosas, los gobiernos explican publicamente los objetivos y los

beneficios de los programas de reforma econémica.

Presencia continuada del FMI.- Los directores manifestaron que, en muchos
casos, el FMI debe seguir prestando una intensa atencion a los paises habilitados para el
SRAE, una vez que se ha logrado la estabilizacion macroeconémica inicial. Sin embargo, en
estas economias las tasas de inversion son bajas y no bastan para mantener tales tasas de
crecimiento a plazo mas largo; por ende, es necesario atraer montos significativos de
capital externo para complementar las tasas de ahorro interno que aumentan con lentitud.
Concretamente, la falta de un acuerdo previo con respecto a un marco para las politicas
puede traducirse en dificultades para toda evaluacion o desembolso posteriores de los
recursos del SRAE, ya que el FMI debe evitar los juicios arbitrarios y el trato desigual a los

paises miembros.

El 13 de mayo de 1998, poco después de que el Directorio considerase el informe,
el FMI dio a conocer al publico, tanto el informe, como otros documentos en el curso de

una conferencia.

En su reunién de abril de 1998, el Comité Provisional expresé su agradecimiento al
grupo de expertos que realizé la evaluacion externa del SRAE, por su labor manifesto su

agradecimiento.

Tanto la evaluacion interna como en la externa fortalece la capacidad del FMI para

fomentar el crecimiento sostenido y la viabilidad externa en los paises pobres.
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CONCLUSIONES :

El Fondo Monetario Internacional (FMI), dentro del marco de inestabilidad del
Ecuador, tiene una gran influencia en el rumbo de las politicas econémicas y sus
resultados, que estan a la vista, han afectado la economia y finanzas del pais,
acentuando las diferencias econémicas y sociales en el pais. Esto se ha evidenciado,
a raiz de ciertas recomendaciones del FM| adoptadas por los gobiernos, que han
originado disturbios internos, grandes protestas populares y permanentes rechazos
que han puesto en peligro la estabilidad de las democracias. Las politicas restrictivas,
promovidas por este organismo internacional de credito contintan afectando la

economia nacional.

El Fondo Monetario Internacional (FMI), ha demostrado su posicion y exigencias
fiscalistas, previo al otorgamiento de los créditos destinados a cubrir problemas
externos de balanza de pagos. Las recetas del Fondo Monetario Internacional, tales
como el incremento en las tarifas de los servicios basicos, gasolina, gas, etc.,
conjuntamente con el aumento de las tasas impositivas, tasas de interés, han
contribuido a aumentar la inflacion, afectando de esta manera el poder adquisitivo de
los ecuatorianos y encareciendo los créditos para el sector privado. Hay que indicar,
ademas, que tampoco se ha conseguido un crecimiento de la economia, ni se ha

logrado aun el fortalecimiento del sector financiero.

A lo largo de varios anos de acuerdos con el FMI, la concepcion de este organismo
en lo que se refiere a las politicas recomendadas, no ha podido reducir la inflacion a
mediano plazo. Por el contrario, en el proceso de ajuste se ha ido generando una
mayor recesion con un marcado deterioro social. Los signos de estos resultados
estan reflejados en un mayor desempleo e inestabilidad. Las reformas estructurales

que el pais necesita aun no estan intrumentadas.

Hay que indicar ademas, que el hecho de que los programas de ajuste implantados a
instancias del FMI hayan resultado infructuosos, se ha debido también a la falta de

continuidad en el manejo de la macroeconomia del pais, ya sea por razones politicas,
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sociales, lo que ha obstaculizado la obtencion de resultados positivos. En el ambito
interno la mayor parte de los recursos financieros destinados a los diferentes
programas no han sido respetados originando, por tanto, que el costo social no se

redima en los anos siguientes.

Cabe indicar, que el Fondo Monetario Internacional (FMI) es un organismo que sin
duda abre las puertas a financiamientos externos importantes provenientes de otros
organismos internacionales. Sin embargo, estos créditos se encuentran sujetos a la
decisiéon del FM| de apoyar el programa econdémico que presenten los paises
miembros para acceder a estos recursos financieros, para lo cual se imponen una
serie de condicionamientos que deben cumplir los paises. Es asi, que el
cumplimiento del pais con las exigencias del Fondo Monetario Internacional,
constituye un aval muy fuerte para la llegada de ayuda economica de otros

organismos internacionales.

El modelo neoliberal que sigue el FMI esta en crisis en nuestro pais por la presencia

de monopolios y oligopolios, y se deben buscar alternativas.

Los ajustes fondomonetaristas son severos para la realidad econémica de nuestro
pais, encontrandose que a los pocos meses, el Ecuador ha debido abandonar esos

ajustes, recayendo su economia por la falta de una programacion.

Se observa que el Ecuador ha firmado mas de una carta de intencion con este
organismo de crédito a lo largo de estos ultimos anos, y no ha conseguido la
estabilizacion de su economia y lo unico que se ha logrado es la radicalizacion de su
pobreza. Se observa de esta forma, que a lo largo de varias negociaciones con el
FMI, el pais se ha visto impedido de cumplir la totalidad de los acuerdos
interrumpiéndose de esta forma la llegada de los tramos siguientes de los créditos

acordados inicialmente.
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RECOMENDACIONES:

Ecuador debe poner énfasis en la aplicacion de las medidas estructurales que
necesita el pais. Se requiere, pues, de un Plan Global que permita, ademas,
estimular la productividad y competitividad en nuestro pais, creando un ambiente
economico ideal para generar la confianza de los inversionistas nacionales y

extranjeros.

Las reformas estructurales deben estar dirigidas a sectores claves de la economia;
agricola, agroindustrial, etc., que merecen atencion, por las divisas y empleo que
generan. Existen otras alternativas para la reactivacion econémica nacional, y no
solo las que propone el FMI. Hay indicadores macroeconémicos y financieros que
se deben equilibrar, pero a través de otras vias de solucion, y no exclusivamente con

la aplicacion de las medidas sugeridas por ese organismo.

Para que las reformas estructurales puedan instrumentarse se necesita lograr la
estabilidad en la administracion pablica para que el manejo macroeconémico
mantenga la continuidad necesaria, con el fin de lograr las metas y objetivos del pais:

estabilidad, crecimiento y empleo.

Se debe prestar especial atencién al sector financiero con el objetivo de lograr su
fortalecimiento, ya que un sistema bancario fuerte constituye un factor importante
para una economia solida. Fomentar la capitalizacion del sector bancario con
recursos provenientes de |los propios accionistas privados, para que de esta manera
se reduzca la dependencia de fondos del gobierno o de instituciones internacionales

de crédito.

Incrementar el control y supervision de las entidades financieras, para evitar
practicas crediticias deficientes, préstamos vinculados, concentracion de préstamos,
etc. Coordinar las actividades de la AGD, Superintendencia de Bancos, Banco

Central, Junta Bancaria, para obtener un sistema de supervision eficiente que puede
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detectar cualquier irregularidad y evitar que se extienda y se produzca una
verdadera crisis financiera. Pero, ademas, de eficientes instituciones de control, se

requiere de un marco legal, regulatorio transparente que genere confianza.

Finalmente, se requiere la implementacion de un modelo economico, ajustado a
nuestras condiciones de mercado, con regulaciones que no atenten los derechos de

los sectores productivos, pero que si defiendan los derechos de los consumidores.
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ANEXO |

Carta de Intencion (4 de abril del 2000).-

4 de abril, 2000

Sr. Stanley Fischer

Director Gerente Encargado

Fondo Monetario Internacional

Washington, D.C. 20431

Estimado Sr. Fischer:

i

I. En el memorando de politicas adjunto se describen las medidas y objetivos econémicos del Gobierno
del Ecuador para el 2000, con base en los cuales, el Gobierno solicita al FMI un acuerdo de derecho de
giro de |2 meses de duracion por un monto equivalente a DEG 226.75 millones (aproximadamente
US$300 millones). El Gobierno considera que estas medidas estabilizaran la dificil situacion economica
actual, abordaran urgentes necesidades sociales, restableceran la solidez del sistema bancario, sentaran
las bases para una recuperacion sostenida del producto y el empleo y situaran la inflacion en una
tendencia firme a la baja.

2. Durante el periodo de vigencia del acuerdo, las autoridades ecuatorianas mantendran estrechas
relaciones con el FMI y celebraran consultas sobre la adopcion de las medidas de politica que puedan
requerirse. El programa contiene cuatro revisiones durante el ano 2000 y se completaran en junio,
agosto, octubre y diciembre, respectivamente y una revision en 2001 a ser completada en febrero.

Jorge Guzman Modesto Correa

Ministerio de Finanzas y Crédito Publico Presidente del Directorio del

Banco Central del Ecuador

PARTE |
MEMORANDO DE POLITICA ECONOMICA

DEL GOBIERNO DEL ECUADOR PARA 2000

I. Antecedentes

I. Cuando el Gobierno del Presidente Noboa asumio sus funciones el 22 de enero de 2000, heredd una
situacion econdmica desesperada. Los choques externos ocurridos en 1997-99 (el fenomeno climatico
de El Nifo, la marcada caida de los precios internacionales del petroleo y la turbulenta situacion
financiera internacional) combinados con la debilidad de las politicas aplicadas, generaron una fuerte
contraccién del producto real; un incremento del desempleo; una aceleracion de la inflacion; un
voluminoso déficit fiscal y crecientes atrasos en los pagos del sector publico; y un sistema bancario en
profunda crisis.

2. Con el fin de restablecer la confianza en la gestion econémica, detener la contraccion de la actividad
econdmica y sentar las bases de un renovado crecimiento, el nuevo Gobierno esta llevando a cabo un
ambicioso programa de reforma econémica. La base juridica de muchas de las reformas es la Ley
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fundamental para la transformacion economica del Ecuador aprobada por el Congreso el | de marzo de
2000. Esta legislacion sienta las bases para la dolarizacién oficial de la economia anunciada el 9 de enero
de 2000, un mercado laboral mas flexible, el fortalecimiento del marco para enfrentar los problemas del
sector financiero, y deberia facilitar una mayor inversion privada extranjera y nacional en sectores claves
de la economia. El Gobierno también espera que enviara una fuerte senal positiva a la comunidad oficial
internacional y a los inversionistas privados, y en consecuencia ayudara a movilizar el apoyo financiero
requerido para el proceso de reforma econdmica y estructural.

Il. Evolucion reciente

3. Después de haberse estancado en 1998, la economia entré en una profunda recesion en 1999, como
consecuencia del rapido desarrollo de una crisis bancaria y la consiguiente contraccion crediticia, la
disminucion de los ingresos reales causada por la depreciacion del tipo de cambio real, una voluminosa
salida neta de capitales privados y el bajo precio de exportacion del petroleo crudo que rigié durante
gran parte del ano. En 1999, el PIB real se contrajo alrededor de 8%, reflejando la marcada disminucion
de la inversién y del consumo privado. El desempleoc practicamente se duplicc en doce meses,
alcanzando el 16% a diciembre de 1999. La inflacion anual en los precios al consumidor se acelero del
43% a fines de 1998 al 91% en febrero de 2000, y en los precios al productor se incremento del 35%
al 3019%. El sucre se deprecié casi un 200% en 1999, y un 25% adicicnal en la primera semana de
enero de 2000.

4. Las finanzas publicas han experimentado dificultades desde hace varios anos, pero se deterioraron
marcadamente en 1998 como consecuencia del desplome de los precios de exportacion del petréleo, la
disminucién de la produccién petrolera por la reduccion de los gastos de mantenimiento y el mayor
gasto, principalmente en materia de salarios. Al mismo tiempo, se vieron afectadas negativamente
debido a que algunas empresas privadas de distribucion de electricidad no pudieron mantenerse al dia
en los pagos por la energia suministrada por la empresa estatal de electricidad (INECEL). En septiembre
de 1998, en respuesta al aumento del déficit del sector publico no financiero (SPNF), el Gobierno
eliminé la mayor parte de los subsidios sobre los precios del gas doméstico y de la electricidad
(estimados en ese momento en alrededor del 1.5% del PIB), e incrementd los precios del diesel y la
gasolina en un 40% y un |12%, respectivamente, indexando sus precios en funcion del tipo de cambio
del délar de Estados Unidos. Con el fin de proteger a los segmentos mas pobres de la poblacion, se
fortalecié y se focalizd mas eficientemente la red de proteccion social. El Gobierno aumentd en
alrededor de un 12% el salario minimo, e introdujo un subsidio en efectivo --el bono solidario-- en
beneficio de |,3 millones de hogares mas pobres. A pesar de las medidas de ingresos adoptadas, el
déficit consolidado del sector publico pasé del 2.5% del PIB en 1997 al 5.9% del PIB en 1998.

5. En 1999 se hicieron varios esfuerzos para reducir el déficit del sector publico. En febrero, la sobre
tasa arancelaria temporal sobre importaciones de 2-5 puntos porcentuales, que habia caducado en
diciembre de 1998, se reintrodujo con sobre tasas de hasta |0 puntos porcentuales. En marzo, el precio
interno de los combustibles volvid a incrementarse entre 23% y 27%. En abril, el Congreso aprobé un
conjunto de medidas fiscales que incluian el restablecimiento del impuesto a la renta que se habia
suspendido el | de enero de 1999, la ampliacion de la base del impuesto al valor agregado, la
eliminacion de algunas exenciones en los aranceles de importacion, un impuesto sobre los vehiculos de
lujo. un impuesto sobre el patrimonio neto de las empresas, a aplicarse por una sola vez, y el
otorgamiento de atribuciones adicionales a la administracion de rentas internas para exigir el
cumplimiento de las leyes impositivas.

6. Con el fin de fortalecer ain mas la red de proteccion social, en abril de 1999 se incrementé en 50%
el beneficio en efectivo del bono solidario, y en mayo se eximié a sus beneficiarios de los cargos por
servicios de salud recientemente introducidos. Las medidas estuvieron reforzadas por un estricto
control sobre los gastos, particularmente del gasto en salarios, y se vieron afectadas favorablemente, en
la segunda mitad del ano, por el efecto positivo que sobre los ingresos generaron los mayores precios
internacionales del petréleo. Sin embargo, después del aumento de los desdrdenes sociales, en julio y
hasta junio de 2000, el Gobierno congelé el precio de refineria de la gasolina al nivel fijado en marzo de
1999, y extendio hasta la misma fecha el congelamiento del precio del gas de uso doméstico. En el
contexto del aumento de los precios internacionales del petroleo, la mayor inflacion y la depreciacion
del sucre, generaron importantes subsidios en el precio interno de los combustibles. Adicionalmente, se
incrementaron significativamente los pagos por concepto de intereses, reflejando el impacto de la
depreciacion del tipo de cambio (la mayor parte de la deuda publica esta denominada en dolares
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estadounidenses) y el costo de los bonos publicos emitidos en relacion con la crisis bancaria (véase mas
adelante). También se experimentaron pérdidas cuasifiscales, en las operaciones de politica monertaria,
por un |,2% del PIB. Como resultado, si bien el SPNF se redujo ligeramente y se registro un superavit
primario de alrededor del 4% del PIB, el déficit del sector publico consolidade volvié a incrementarse al
7.2% del PIB.

7. En octubre de 1999, el Gobierno presenté al Congreso un paquete de medidas tributarias que tenia
por objeto reducir el déficit fiscal consolidado a alrededor del 2.5% del PIB en 2000. Sin embargo, el
conjunto de medidas que finalmente se aprobé no cumplié con lo propuesto con el Gobierno. Los
aumentos de 2 puntos porcentuales en el impuesto al valor agregado (que se incrementé al 12%) y de
10 puntos porcentuales en la tasa marginal maxima del impuesto a |a renta de las personas naturales y a
las utilidades de las empresas (que se incrementé al 25%), se vieron contrarrestados en gran medida
por la reduccién del impuesto a las transacciones financieras, que pasé del |1,0% al 0,8%, convirtiéndolo
en adelanto del impuesto a la renta de las personas, y por la eliminacion de los impuestos sobre los
vehiculos de lujo y el patrimonio neto de las empresas. Ademas, para fortalecer el control de los gastos,
el Gobierno habia propuesto una reduccién sustancial en las preasignaciones de los ingresos tributarios.
Sin embargo, el Congreso asigno a las municipalidades el ingreso proveniente del aumento del impuesto
al valor agregado y destiné a gastos en infraestructura alrededor del 40% del ingreso proveniente del
impuesto a las transacciones financieras.

8. La deuda publica total se incrementd sustancialmente del 64% del PIB en 1997 al 118% del PIB en
1999, reflejando la combinaciéon de la debilidad de las finanzas publicas que dio lugar a un
endeudamiento neto en gran escala, la emision de bonos del sector publico para respaldar al sistema
bancario, los efectos de la contraccion econémica y la importante depreciacion del tipo de cambio real
ocurrida en 1998-99. En agosto de 1999, el Gobierno suspendic temporalmente los pagos del servicio
de la deuda de bonos Brady y eurobonos en espera de que una resolucion ordenada de las
negociaciones con los acreedores privados externos permitiria lograr una posicion mas sostenible en
materia de deuda y servicio de la deuda, consistente con la viabilidad externa a mediano plazo. Ademas
se reestructuraron alrededor de US$500 millones en bonos publicos internos a corto plazo,
extendiendo los vencimientos a una menor tasa de interes.

9. El deterioro de la situacion econémica acentud los problemas del sistema bancario derivados de la
practica de otorgar crédito a prestatarios vinculados con los bancos, del crecimiento del crédito en
moneda extranjera otorgado a prestatarios que no generan ingresos en divisas, y de la falta de
rigurosidad en la supervision, particularmente de las operaciones extraterritoriales. El | de enero de
1999 se introdujo un impuesto del 1% sobre las transacciones financieras, que agravo las dificultades de
los bancos al estimular una sustancial desintermediacion financiera. En diciembre de 1998 el Gobierno
creé la Agencia de Garantia de Depdsitos (AGD) con el amplio mandato de reestructurar el sistema
bancario, y anuncié que garantizaria todos los depésitos internos y extraterritoriales y las lineas de
crédito del sistema bancario. En abril de 1999 se contrataron empresas auditoras internacionales para
realizar auditorias especiales en todos los bancos, con el objeto de distinguir los bancos viables de los no
viables. Los resultados de las auditorias se transmitieron a cada banco y a la Junta Directiva de la AGD
en junio de 1999; los bancos con patrimonio neto negativo fueron puestos bajo el control de la AGD, y
cuatro bancos con capital insuficiente fueron recapitalizados mediante préstamos subordinados
otorgados por un banco estatal. Hasta ahora, la AGD ha intervenido o cerrado |4 instituciones
financieras (entre ellas los dos bancos mas grandes) que representan alrededor del 65% de los activos
internos del sistema, y los propietarios han perdido su capital.

10. Una corrida bancaria hizo que se decretara un feriado bancaric del 8 al |12 de marzo de 1999, y se
congelaran los depésitos de ahorro y a la vista por seis meses y los depdsitos a plazo por un ano. En
agosto, el Gobierno comenzé a liberalizar US$465 millones de depositos a la vista y de ahorro; para
enero de 2000 se habian liberalizado todos esos depositos, pareceria que parte sustancial de los
depésitos en dolares de Estados Unidos han fugado al exterior. En octubre de 1999, ante el constante
deterioro de sus operaciones, la AGD intervino o fusioné con bancos estatales tres de los cuatro bancos
que habian sido recapitalizados. Para enero de 2000, la cartera vencida habia alcanzado al 43% de la
cartera total de préstamos, en comparacién con el 9% a fines de 1998, y las lineas de crédito externo
de los bancos se habian reducido a la mitad, alcanzando a US$918 millones.

I'l. La crisis bancaria mino la politica monetaria en 1998-99. El gobierno ha emitido US$1.400 millones
en bonos para que la AGD recapitalice los bancos en dificultades, pague las garantias de depositos de los
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bancos cerrados, y cubra los retiros de los saldos de los acreedores externos. Se han redescontado o
vendido al Banco Central alrededor de US$1.200 millones. En la medida que el Banco Central no pudo
esterilizar la totalidad del incremento de liquidez resultante, el crecimiento anual de la base monetaria
se acelerd del 419 a fines de 1998 a alrededor del 136% a fines de 1999. Inicialmente, las inyecciones
de liquidez se esterilizaron en gran medida a través de pérdida de reservas internacionales; sin embargo,
ante la sostenida presién cambiaria y la disminucion de las reservas internacionales, en febrero de 1999
el Banco Central dejé flotar el sucre. Las presiones cambiarias se intensificaron en noviembre de 1999,
las tasas de interés interbancarias se incrementaron del 60% a alrededor del |150%, y el Banco Central
aumenté el encaje legal sobre los depésitos en sucres. Sin embargo, las presiones cambiarias no
disminuyeron hasta que el 9 de enero de 2000 se anunci6 la intencion de dolarizar la economia. Desde
entonces, el tipo de cambio se ha mantenido estable, las tasas de interés han decrecido a alrededor del
| 5-18%, la base monetaria sélo se ha expandido marginalmente y el sistema bancario ha experimentado
una afluencia de depositos.

|2. La fuerte contraccién de la demanda interna y los mayores precios del petroleo contribuyeron a que
la cuenta corriente de la balanza de pagos pasara de un déficit de US$2.200 millones (| 1% del PIB) en
1998 a un superavit de aproximadamente US$840 millones (6,2% del PIB) en 1999. En términos de
délares de Estados Unidos, las importaciones disminuyeron en un 50%, mientras que las exportaciones
de petréleo aumentaron en un 47.5%. A pesar de la importante depreciacion del tipo de cambio real
producida en 1999 (81% en comparacién con el délar de Estados Unidos y 36% en una base efectiva),
las exportaciones no petroleras se redujeron un |5%, reflejando la crisis del sector empresarial (en
particular la falta de capital de trabajo) y la debilidad de la demanda en otros paises de la Comunidad
Andina. El voluminoso superavit en cuenta corriente y la disminucion de alrededor de US$ 423 millones
en las reservas internacionales netas (que alcanzaron a US$1.200 millones) ayudaron a financiar una
salida de capitales privados de aproximadamente US$2.600 millones (19% del PIB). Los atrasos en los
pagos externos alcanzaron a US$925 millones a fines de 1999 (de los cuales alrededor del 75%
corresponde a acreedores del Club de Paris).

1ll. El programa macroeconémico del Gobierno para 2000

13. El marco macroeconémico propuesto para 2000 supone un crecimiento cero del PIB; en la primera
parte del afio probablemente se produzca cierta contraccion adicional, seguida de una modesta
recuperacién en el segundo semestre (recuadro |). Esta recuperacion estaria generada por un retorno
de la confianza y un mayor acceso al capital de trabajo, en la medida que se afiance la reestructuracion
bancaria y se reconstituyan las lineas de crédito externas de los bancos. Al ajustarse los precios y los
salarios relativos como consecuencia de la fuerte depreciacion, anterior a la dolarizacién, es probable
que en un principio la inflacion de los precios al consumidor sea significativa. La magnitud de esta
inflacién inicial es incierta, pero la evolucion de los primeros dos meses de 2000 indica que
probablemente la tasa anual para finales de ano no sea inferior al 55-60%. Se proyecta que el superavit
de la cuenta corriente externa se reducira en 2000, reflejando principalmente la fuerte recuperacion de
las importaciones (entre ellas las destinadas a la construccién del nuevo oleoducto), y una modesta
recuperacion de la exportaciones derivada de los mayores precios del petrdleo y de la mayor
competitividad resultante de la depreciacién real del sucre. La completa dolarizacion implicaria la
asignacién de reservas internacionales por un monto de alrededor de US$810 millones para respaldar
plenamente la base monetaria y los bonos de estabilizacion del Banco Central en circulacién (como lo
requeriria la Ley de dolarizacion). Después de efectuar el ajuste necesario para esta cobertura, y para
contribuir al desarrollo de un mecanismo para respaldar la liquidez de los bancos en dificultades, el
programa prevé un aumento de US$160 millones en las reservas internacionales netas de libre
disponibilidad del Banco Central, durante el periodo comprendido entre fines de enero y fines de
diciembre de 2000.

Recuadro |. Ecuador: Marco macroeconomico, 2000

Cambios porcentuales | Semestre Il Semestre TOTAL

PIB real

-3.3-a-2.7 35a40 Oal

Indice de precios consumidor

Promedio 71 a76 68a73 70a75
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Fin de periodo 66a7l 55a60 55a60
Millones de dolares
Cuenta corriente 821 -523 298
En porcentaje del PIB 2.7
Cambio en reservas netas 410 49 459

de libre disponibilidad

4. El marco macroeconémico esta respaldade por una estrategia de reestructuracion
bancaria que tiene por finalidad restablecer la solvencia de las distintas instituciones financieras
y la confianza en el sistema bancario, restaurando asi la base de un crecimiento econémico
sostenido. La estrategia establece el marco juridico y operativo para la reestructuracion
bancaria; contempla medidas especificas destinadas a fortalecer la solvencia de los bancos en
base a buenas practicas internacionales; facilita la efectiva reestructuracién de la deuda del
sector privado; descongela gradualmente los depdsitos y formula medidas de apoyo para
fortalecer la gestion de liquidez de los bancos; establece medidas especificas para resolver el
caso de los bancos cerrados, e incluye medidas destinadas a fortalecer la regulacion
prudencial, la supervision y la transparencia.

15. Los criterios de ejecucion y las metas indicativas del programa economico respaldado por
el Fondo se presentan, por separado, en un memorando técnico.

IV. Politica fiscal y red de proteccion social

16, El programa busca reducir el déficit del sector pablico no financiero del 6% del PIB en
1999 al 3,9% del PIB en 2000, de manera consistente con un incremento del resultado
primario del SPNF del 4,19 del PIB al 6,6% del PIB en el mismo periodo. El déficit
consolidado del sector publico se reduciria del 7,2% del PIB en 1999 al 3,2% del PIB en
2000, reflejando el superavit cuasifiscal del Banco Central, resultante principalmente de los
ingresos por concepto de intereses de sus importantes tenencias de bonos de la AGD. Este
ajuste procuraria equilibrar varias consideraciones: (i) la necesidad de adaptar las finanzas
publicas a la realidad de un régimen dolarizado, teniendo en cuenta el posible monto de
financiamiento interno y externo del que podra disponer el sector publico; (i) la necesidad de
procurar la viabilidad fiscal a mediano plazo, y (iii) limitar, en la medida de lo posible, la
contraccién fiscal en una economia en la que la demanda ya es débil.

17. El ajuste fiscal se lograra a través de una combinacion de: (i) mayores ingresos petroleros;
(i) una significativa reduccion de los subsidios en los precios domesticos de los derivados; (iii)
la extension hasta fines de 2000 de la sobre tasa temporal sobre los aranceles de importacion;
(iv) la introduccion de mejoras en la administracion tributaria, y (v) el mantenimiento de un
estricto control del gasto, incluido el gasto en remuneraciones. El ajuste tendria por objeto
salvaguardar recursos para programas sociales, terminar la reparacion de los danos causados
por El Nifo, y reducir los atrasos en los pagos internos del Gobierno Central.

I8. En el programa se supone, en forma conservadora, que los precios internacionales del
petréleo alcanzaran un promedio de US$20 por barril para la mezcla exportada por Ecuador.
Se estima que la produccién de petréleo se incrementara alrededor de 4% este ano (después
de contraerse aproximadamente un 1% en 1999), debido en su mayor parte a la mayor
capacidad del oleoducto existente (un aumento de 60.000 barriles diarios para fines de 2000,
o sea el 18,7%) a partir de marzo de 2000.

19. Los ingresos perdidos como consecuencia del congelamiento del precio de la gasolina, y
los costosos subsidios generales para el gas de uso doméstico y los precios de la electricidad
(que benefician principalmente a los cuartiles de medianos y altos ingresos de la poblacion y al
sector industrial) constituyen importantes obstaculos que dificultan la efectiva puesta en
practica de los programas sociales del Gobierno. Con el fin de generar los recursos fiscales
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necesarios, en los préximos dos anos los precios de estos productos se llevaran, en términos
generales, a sus niveles internacionales. El primer aumento de precios tendra lugar a fines de
junio de 2000, y sera del 60% en el caso de los derivados domesticos y del 40% en el caso
del gas de uso doméstico (GLP). En octubre de 2000 se aplicara un segundo aumento, que
sera de 60% en el caso de la gasolina de 92 octanos, de 40% en el caso del GLP, y de 30% en
el caso del combustible diesel y la gasolina de 82 octanos. En 2001 se daran otros aumentos,
cuyo monto se determinara durante la tercera revision del programa. Para proteger a los
grupos sociales mas vulnerables de los efectos nocivos de los aumentos de precios, éstos
estaran acompanados de aumentos del 50% en las transferencias en efectivo para los pobres
(bono solidario), que se aplicaran gradualmente durante el mismo periodo a medida que se
incrementan los precios.

20. Si bien el Gobierno habia contemplado la eliminacion de la sobre tasa temporal sobre los
aranceles de importacion para fines de 1999, los ingresos provenientes de esta medida se
necesitaran en 2000 para facilitar |a reduccion del impuesto a las transacciones financieras (en
0,2 puntos porcentuales al pasar a 0,8 por ciento), y para compensar los ingresos perdidos
como consecuencia de la eliminacion gradual de los impuestos temporales sobre los vehiculos
de lujo y los activos de capital, y la enmienda de la legislacion tributaria introducida por el
Congreso, que convirtid al impuesto a las transacciones financieras en un adelanto del
impuesto a la renta de las personas naturales. El Gobierno se propone eliminar la sobre tasa a
fines de 2000.

21. Las medidas de ingresos estaran acompanadas de nuevas mejoras en la administracion
tributaria, entre ellas el fortalecimiento del servicio de rentas internas a traves de la
contratacion de mas personal, mayor autonomia financiera; mejor coordinacion entre los
organismos de recaudacion de impuestos y el fortalecimiento de la aplicacion de las leyes
impositivas en el caso de las empresas publicas y de los grandes contribuyentes.

22. El programa asignara prioridad al gasto publico abordando las necesidades de los
segmentos mas pobres de la poblacion, protegiéndolos de los efectos mas perjudiciales del
proceso de ajuste y mejorando su capital humano y su capacidad de obtencién de ingresos en
el mediano plazo. Los elementos clave del programa social del Gobierno incluyen: (i) una
mejor focalizacion del bono solidario, incluso para las personas que viven en zonas alejadas,
con transferencias adicionales en efectivo a aquellas familias cuyos hijos muestran una
satisfactoria asistencia escolar; (ii) la provision de apoyo médico y nutricional a ninos de corta
edad y mujeres embarazadas; y (iii) la creacion de un fondo destinado a acelerar el desarrollo
econdémico y social de las comunidades indigenas, con asistencia financiera del Banco
Interamericano de Desarrollo (BID). Para respaldar nuestros programas sociales, el BID
también ha indicado que acelerara los desembolsos de los actuales programas de préstamos
concentrados en las familias y las comunidades pobres.

23. La reparacion de los danos ocasionados por El Nifio podria contribuir a reducir la pobreza,
en la medida en que tales proyectos hacen uso intensivo de mano de obra y/o restablecen el
acceso a mercados y servicios vitales. Con el fin de acelerar la reparacion de los danos, el
Gobierno esta procurando mejorar la coordinacion entre el Ministerio de Obras Publicas y
COPEFEN (organismo publico encargado de los trabajos de reconstruccion en la zona
costera) y simplificar los procedimientos de control para facilitar los desembolsos de
préstamos de emergencia de organismos multilaterales.

24. Para ayudar a lograr el necesario ajuste fiscal, en 2000 los aumentos de salarios en el
sector publico se limitaran al 20% en enero de 2000 para grupos seleccionados, un aumento
general del 10% en abril, y aumentos del 20% en julio y octubre, respectivamente, para
ciertos grupos. Como resultado, se proyecta que el gasto en remuneraciones del SPNF
disminuira |,| puntos porcentuales del PIB en 2000, alcanzando al 6,2% del PIB.

25. En el proceso de descentralizacion fiscal que esta llevandose a cabo, el Gobierno
establecera mecanismos destinados a transferir las responsabilidades de gasto pari passu con la
transferencia de ingresos del Gobierno Central a las municipalidades, contemplada en la
Constitucion, y adoptara medidas para fortalecer la capacidad institucional de las autoridades
municipales. En consecuencia, los ingresos se transferiran solo cuando los gobiernos
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municipales hayan demostrado su competencia para asumir responsabilidades adicionales de
gasto. Para 2000, el Gobierno ha celebrado acuerdos con los gobiernos municipales, en virtud
de los cuales las transferencias de ingresos presupuestarios en dicho ano se mantendrin a una
tasa de 9% de los ingresos totales transferidos en 1999. El 15 de noviembre de 1999, las
autoridades emitieron una reglamentaciéon que elimina un posible vacio en la legislacion,
asegurando que no se realizaran reembolsos de pagos en el marco del impuesto a las
transacciones financieras en el caso de los ingresos que estén por debajo de la base imponible
del impuesto a la renta de las personas naturales.

26. El presupuesto para 2001, y un paquete integral de medidas tributarias que se someteran
al Congreso en septiembre de 2000, tendran por objeto consolidar el mejoramiento de las
finanzas publicas, y lograr una estructura tributaria mas eficiente. Las medidas que se
presentaran al Congreso incluyen: (i) una significativa reduccion en la actual preasignacion de
ingresos tributarios de alrededor del 60% de los ingresos totales; (ii) un incremento en la tasa
y la cobertura del impuesto al valor agregado, y una reduccion de la base para la exencion del
impuesto a la renta de las personas naturales, para facilitar la eliminacion de la sobre tasa
arancelaria de importacion y una reduccion adicional en el impuesto a las transacciones
financieras; (iii) la eliminacién de numerosos impuestos burocraticos, y (iv) la introduccion de
un impuesto al consumo de derivados a nivel doméstico para facilitar la liberalizacion del
precic interno del petréleo. Esta Gltima medida estaria complementada por la legislacion que
se sometera al Congreso en 2000 con el objeto de abrir a la competencia la produccion, la
distribucion y la venta al por menor de derivados nacionales.

27. El Gobierno realizara todos los esfuerzos posibles para cobrar las obligaciones atrasadas a
las empresas privadas de distribucién de electricidad, asegurar que se mantengan al dia en los
pagos, y recuperar las obligaciones vencidas de las empresas publicas. Durante la vigencia del
programa se ajustaran las tarifas eléctricas para reflejar su costo de oportunidad, permitir a las
empresas de electricidad mantenerse al dia en los pagos a los proveedores, y preparar al
sector para una mayor participacion del sector privado.

28. El gobierno vigilard estrechamente los planes de inversion de las empresas publicas no
financieras y del resto del Gobierno General, y asegurara que las politicas de fijacion de
precios sean consistentes con el logro de un superavit operativo de las empresas publicas no
financieras de alrededor del 1% del PIB en 2000. En vista de la dificil situacion
macroecondmica y su impacto sobre los ingresos presupuestarios, la evolucion fiscal se
mantendrd bajo constante supervision y se reevaluara al efectuarse cada revision del
programa. Si previa la primera revision, hubieran serias indicaciones de una caida en los
ingresos, el Gobierno adoptara las medidas adicionales que se consideren necesarias para
asegurar el logro de los objetivos fiscales del programa. Si en la primera mitad de 2000 los
ingresos fiscales fueran superiores a lo programado, se destinaran enteramente a reducir el
déficit fiscal, dadas las necesidades de financiamiento del programa. Esta estrategia se
reevaluara durante la segunda revision del programa, para examinar la posibilidad de destinar
alguna parte de dicho incremento a programas sociales y de infraestructura.

V. Politica monetaria y cambiaria

29. La legislacién sobre dolarizacién convierte al dolar de Estados Unidos en la moneda de
curso legal y establece que el Banco Central cambiara sucres a |a vista a una tasa de 25.000
sucres por délar. La Ley contempla una emision limitada de monedas en sucres, que
permaneceran en circulacién para facilitar las transacciones pequenas, y requiere que dicha
emision esté en todo momento plenamente respaldada por délares de Estados Unidos. La Ley
establece cuatro cuentas operativas en el Banco Central (recuadro 2), las reservas
internacionales de libre disponibilidad respaldaran completamente a los sucres en circulacion
(cuenta uno), a los depésitos bancarios en el Banco Central y bonos de estabilizacién del
Banco Central denominados en sucres (cuenta dos). El Banco Central podra operar un
mecanismo de reciclaje de liquidez del sistema bancario, financiado en parte por las restantes
reservas internacionales disponibles, y por la colocacién en el mercado local de bonos del
Banco Central denominados en doélares de Estados Unidos (cuenta tres). La dltima cuenta
cubriria todos los restantes activos y pasivos del Banco Central.
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30. Al aprobarse la Ley de Transformacién Econémica, el Banco Central ha cesado la creacion
de obligaciones denominadas en sucres, y esta dispuesto a convertir monedas y billetes en
sucres por délares estadounidenses a la vista; se contempla que la dolarizacion se completara
en su mayor parte en el término de 12 meses.

Recuadro 2. Balance del Banco Central del Ecuador después de la dolarizacion

Reservas internacionales de libre disponibilidad Moneda en circulaciéon

Cuenta dos

Cuenta tres

Cuenta cuatro

Reservas internacionales de libre disponibilidad

Depésitos bancarios Bonos de estabilizacion en sucres del

Banco Central

Resto de las reservas internacionales de libre disponibilidad Bonos del gobierno Acuerdos de recompra

Obligaciones con instituciones financieras internacionales

oficiales(incluido el FMI) Instrumentos del Banco Central denominados en dolares de Estados Unidos
Depaositos del sector publico

Otros activos externos Otros activos internos

Otros pasivos externos Otros pasivos internos

31. En la conduccién de la politica monetaria, el Banco Central vigilara sus tenencias
remanentes de reservas internacionales netas disponibles, consistentes con una acumulacién
de US$160 millones durante el periodo comprendido entre fines de enero y fines de
diciembre de 2000, para asistir en la creacion de un mecanismo de apoyo de liquidez para
bancos que se encuentren en dificultades (vease mas adelante). La Ley de Transformacion
Econémica impone un techo a las tasas de interés internas, calculado como la suma de la tasa
LIBOR mas un margen operativo de los bancos de hasta un 4%, mas un margen por el riesgo
pais. Este dltimo sera determinado por el Banco Central y se fijard en forma flexible para
asegurar el ordenado funcionamiento del sistema bancario. Ademas, la Superintendencia de
Bancos emitira una reglamentacion en la que se requerira la constitucion de reservas en una
escala creciente para operaciones de préstamos que tengan tasas de interés superiores al
|1 8% anual.

32. La decisién de dolarizar la economia ha impuesto una estricta limitacion a la capacidad del
Banco Central para inyectar liquidez al sistema bancario, en momentos en que la liquidez
constituye la principal vulnerabilidad a corto plazo. Con el fin de asegurar que los bancos
tengan acceso a la liquidez en el marco de la dolarizacion, las autoridades (i) estan
desarrollando un mecanismo para reciclar la liquidez dentro del sistema bancario,
principalmente en la forma de ventas de bonos denominados en délares estadounidenses por
parte del Banco Central combinadas con operaciones de recompra; y (i) estan creando un
mecanismo de apoyo de liquidez para suplir los recursos del Banco Central disponibles para
proveer asistencia de liquidez. Las posibles fuentes de liquidez incluyen: (i) las reservas
internacionales de libre disponibilidad del Banco Central, en exceso de aquellas necesarias
para cubrir la base monetaria y el volumen existente de bonos de estabilizacion; (ii) la
colocacién en el Banco Central de activos financieros de entidades publicas mantenidos en el
exterior; (i) empréstitos externos, y (iv) las divisas que puedan obtenerse en el mercado local
mediante colocaciones de bonos del Banco Central denominados en dolares de Estados
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Unidos. El acceso a los mecanismos de apoyo de liquidez solo se otorgara a cambio de las
garantias apropiadas.

33. Si bien actualmente la mayor parte de los bonos de estabilizacién del Banco Central
denominados en sucres tienen vencimiento a una semana, el Banco Central procurara subastar
instrumentos denominados en délares estadounidenses con vencimientos cada vez mayores,
con el fin de financiar operaciones de recompra con bancos comerciales de hasta 90 dias de
vencimiento. Las tasas de interés de las operaciones de recompra reflejaran las condiciones
del mercado y desalentaran el uso de este mecanismo como "primer recurso”.

34. El mecanismo de reciclaje de liquidez entrara en funcionamiento a mediados de marzo de
2000, y la facilidad de liquidez a fines de abril. Bajo este esquema, alrededor de US$250
millones de depésitos a plazo estaran disponibles en efectivo, la mayor parte de los cuales se
liberaran en el periodo marzo-julio. Los restantes depdsitos a plazo se intercambiaran por
bonos bancarios a dos, tres y cinco anos de vencimiento, a tasas de interés anual del 7%
(bonos a dos y tres anos) y del 7.5% (bonos a cinco anos), cuyo madurez exacta dependera
del volumen del depésito y del tipo de depositante. Ademas, la AGD ha reiniciado el pago de
la garantia de depésito de los bancos cerrados, mediante una combinacion de efectivo (para lo
cual se ha realizado la asignacién presupuestaria correspondiente) y bonos del Gobierno.

¥YI1. Reestructuracion del sector financiero

35. El Gobierno esta comprometido a aplicar una estrategia para reestructurar y reformar el
sistema bancario al menor costo fiscal posible, que respaldara la recuperacion economica y
constituira la base de una sélida gestion macroeconomica. La estrategia ha sido disenada en
colaboracién con el Fondo, el Banco Mundial y la Corporacion Andina de Fomento (CAF). Las
medidas clave y el cronograma de aplicacion de la estrategia estan contenidos en el Anexo de
este memorando.

36. Durante la vigencia del programa, el Gobierno adoptara medidas adicionales para
fortalecer el sistema bancario en varios aspectos clave: (i) se dictara la legislacion que permita
a los bancos operar temporalmente con un capital inferior al requisito minimo del 9%,
siempre que cuenten con planes de recapitalizacion y rehabilitacion limitados en el tiempo y
aprobados por la Superintendencia de Bancos; (ii) a fines de abril se introducira un programa
integral de reestructuracion de la deuda de las empresas y de las personas, que tiene por
finalidad restablecer el flujo de caja de las empresas y la calidad de los activos del sistema
bancario; (iii) para diciembre de 2001 se redefiniran los requisitos de capital de conformidad
con las normas de Basilea; (iv) se adecuaran las normas sobre clasificacion de préstamos y
constitucion de reservas a las normas internacionales, estableciéndose cronogramas para
cumplir los requisitos de provision de reservas; (v) el capital minimo de los bancos se
incrementara a US$$2,5 millones para fines de junio de 2001; (vi) con el fin de maximizar la
utilizacién del financiamiento del sector privado, se considerara un programa de provision de
capital publico (a través de la compra publica de acciones en bancos privados viables) en
forma proporcional a las contribuciones de capital privado; y (vii) se cerraran, lo mas pronto
posible, los bancos no viables.

37. También se adoptaran medidas para fortalecer la AGD, con el fin de facilitar la rapida
enajenacién de los activos de los bancos cerrados: (i) se establecera un programa limitado en
el tiempo para la enajenacién de los activos adquiridos en el proceso de resolucién, que
incluira una estrategia de gestion de activos que incluya acuerdos institucionales, informacion y
transparencia, y subcontratacién de servicios en el sector privado; (i) se fortalecera la
capacidad de gestion de activos y de bancos con la asistencia técnica de organizaciones
multilaterales, y (iii) se recapitalizaran los bancos viables pero descapitalizados de la AGD
mediante la emision de bonos del Gobierno y se formularan planes comerciales para
fortalecer su administracién, que incluyan contratos de gestion vinculados a resultados, el
restablecimiento de la rentabilidad mediante la reduccién de los costos operativos y otros
medios, la mejora en la recuperacion de los activos débiles, y la privatizacion.

38. Asimismo, se proveerd una mejor proteccion de las finanzas publicas eliminando
progresivamente la plena cobertura de la garantia de depésitos en favor de una cobertura
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limitada, y los depésitos de los bancos cerrados se transferiran a los restantes bancos en vez
de pagarse en efectivo.

39. La Superintendencia de Bancos se compromete a asegurar el estricto cumplimiento de las
reglamentaciones bancarias, de acuerdo con las mejores practicas internacionales. Se revisaran
las penalidades y las medidas disciplinarias, que se aplicardn en forma sistematica y no
discrecional. Se aplicaran los requisitos de divulgacion de informacion, incluso en el caso de los
bancos extraterritoriales. También se desarrollard un programa de fortalecimiento de la
Superintendencia de Bancos, que incluira: (i) una mejor supervision extra-situ , incluida la
identificacién de bancos "en situacion de riesgo” que se someteran a una vigilancia intensa; (ii)
la reorganizacion de la estructura organizacional para asegurar una adecuada coordinacion
regional y departamental; (iii) un programa de capacitacion del personal de supervision,
asignando especial énfasis al analisis de riesgos y a la supervision /n situ de los bancos; (iv) una
revision de las necesidades y la asignacion de personal con el objeto de mejorar la eficiencia de
la supervision; (v) la introduccion de una progresion de medidas de supervision escalonadas e
intensificadas en el caso de incumplimiento de las normas reglamentarias; (vi) la celebracion
de acuerdos bilaterales destinados a compartir informacién con los organismos extranjeros de
supervision pertinentes; y (vii) la verificacion y adaptacion de la legislacion y las normas
ecuatorianas a los manuales existentes de supervision consolidada e inspeccion in situ.
Asimismo se evaluara el cumplimiento de los principios basicos de Basilea, y se formulara un
plan de accién para corregir las deficiencias observadas.

40. También se adoptardn medidas para mejorar la responsabilizacion de los bancos frente a
sus acreedores mediante una mayor transparencia. Se exigira que los bancos publiquen
trimestralmente indicadores financieros; se enmendaran las normas contables de las
instituciones financieras con el objeto de adecuarlas a las mejores practicas internacionales, y
se iniciaran auditorias independientes de los bancos publicos de propésito especial.

4| . En esta etapa no puede estimarse con precision el costo fiscal de la crisis bancaria. Como
se senala en el parrafo | |, los bonos emitidos por el Gobierno por cuenta de la AGD en |998-
99 ascendieron a US$1.400 millones. El programa fiscal contempla una emision adicional de
US$300 millones para capitalizar bancos en 2000, y una transferencia presupuestaria a la AGD
de alrededor de US$155 millones para pagar en efectivo los depdsitos garantizados de los
bancos cerrados. Se emitiran adicionalmente US$811 millones en bonos para pagar los
depdsitos garantizados en los bancos cerrados, parte de los cuales se cubriran mediante la
recuperacion de activos. En este punto, el costo fiscal neto minimo pareceria ascender a
alrededor de US$2.700 millones (24% del PIB de 2000) en emisiones de bonos y
transacciones en efectivo para pagar las garantias de depdsitos, y un costo anual en intereses
de aproximadamente US$260 millones (2,4% del PIB).

VIl. Reestructuracion de la deuda de las empresas y de personas

42. La eficiencia y la velocidad con que se reestructure la deuda de las empresas y de las
personas serd un determinante crucial de la rapidez con que se recuperaran el sistema
bancario y la economia. El gobierno esta colaborando con las instituciones multilaterales en la
formulacién de un programa integral para: (i) reestructurar |a deuda del sector publico y de las
unidades familiares, y (i) proporcionar capital de trabajo a las empresas.

43. La estrategia de reestructuracion de deudas incluird un enfoque sistémico obligatorio para
la reestructuracion de deudas de US$50.000 o menos, que representan alrededor del 12% de
los préstamos del sistema bancario y el 95% de los deudores de los bancos. Se aplicara un
enfoque especifico para la reestructuracion de los grandes deudores, y se modificara el marco
juridico para facilitar la reestructuracion de la deuda de las empresas. El programa se basara
en los principios de neutralidad fiscal y la participacion voluntaria de acreedores y deudores,
Sélo se reestructurara la deuda de las empresas viables, y no se contempla un compromiso
neto de fondos del sector publico o de las instituciones multilaterales.

VI1ll. Financiamiento del programa
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44. Tomando en consideracion el financiamiento externo neto ya comprometido, la necesidad
de cancelar los atrasos en los pagos externos oficiales, la necesidad de contar con reservas
adicionales para constituir el mecanismo de apoyo a la liquidez de los bancos, podria existir
una brecha de financiamiento externo de alrededor de US$1.500 millones (13,7% del PIB) en
2000. Para cubrir esa brecha, el Gobierno procurara apoyo financiero excepcional de la
comunidad financiera oficial y una resolucién ordenada de la deuda con los acreedores
privados externos, con el fin de lograr una deuda y un servicio de la deuda mas sostenibles.

45. Los nuevos préstamos proyectados de las instituciones multilaterales incluyen un
programa adicional de US$600 millones durante los proximos |12 meses, concertado con el
Banco Mundial, el BID y la Corporacion Andina de Fomento (CAF) para respaldar la
recapitalizacion de los bancos e introducir mejoras en la supervision de bancos y en la
estructura reglamentaria, u otra asistencia de rapido desembolso.

46. El Gobierno procurara una completa reprogramacion de los atrasos y del principal e
intereses pagaderos a acreedores del Club de Paris sobre la deuda anterior a la fecha de
corte, de alrededor de US$600 millones, y una postergacion de los intereses atrasados y las
moras y vencimientos correspondientes al afio 2000 en virtud de la ultima reprogramacion
realizada.

47. Estan manteniéndose conversaciones con los bancos extranjeros, con miras a lograr el
compromiso de estabilizar y reconstituir su exposicion crediticia mediante lineas de crédito
interbancarias y relacionadas con el comercio, y eliminar los atrasos en tales lineas de los
bancos intervenidos garantizadas por la AGD mediante la emision de bonos comercializables
internacionalmente. También estan llevandose a cabo negociaciones con acreedores clave del
sector privado, tendientes a restablecer la sostenibilidad fiscal y externa a mediano plazo, y
obtener nuevo financiamiento neto a mediano plazo en 2000, Como parte de esas
negociaciones, el Gobierno esta estableciendo un marco cooperativo con los acreedores, con
el objeto de llegar a un acuerdo sobre una oferta de intercambio de bonos Brady y eurobonos
que, si se concreta, generaria una combinacion de alivio inicial de flujo de caja y una reduccion
del servicio de la deuda a mediano plazo. Entendemos que la administracion del FMI
necesitaria seguridades de que las autoridades ecuatorianas continuan sus esfuerzos por llegar
a un acuerdo con sus acreedores con el fin de obtener ese financiamiento antes de
recomendar que el programa se someta al Directorio Ejecutivo del Fondo. Como se senala en
el parrafo 8, el Gobierno también ha reestructurado la deuda interna.

48. Con el objeto de alcanzar la meta para el nuevo financiamiento a mediano plazo de
fuentes privadas, el Gobierno comprende que no se contaria con:(i) empréstitos obtenidos
sobre futuros préstamos multilaterales, o financiados mediante bonos de la AGD, bonos del
Banco Central o recursos a recibirse por facturas de exportaciones, excepto en la medida en
que se acuerde con el personal del Fondo que tales préstamos fueran de magnitud y plazo
congruentes con la viabilidad a mediano plazo de la balanza de pagos: (ii) deuda garantizada
con activos externos; y (iii) la movilizacion de nuevos recursos provenientes de subsidiarias
nacionales de bancos comerciales extranjeros.

IX. Otras politicas estructurales

49. La aprobacion de la Ley Fundamental para la Transformacion Economica del Ecuador abre
el camino a las reformas destinadas a estimular la productividad, elevar el producto potencial y
fortalecer el marco reglamentario de los sectores a privatizarse. Se flexibilizaria el mercado
laboral y se reduciria el desempleo permitiendo el empleo mediante contratos temporales. En
el sector petrolero, la Ley permitiria que las empresas privadas construyan y operen
oleoductos, y facilitaria la construccion de un nuevo oleoducto cuyas obras se iniciarian este
afo, que se prevé habra de facilitar un incremento de las exportaciones de petréleo del nivel
actual de alrededor de 90 millones de barriles a |90 millones de barriles anuales en 2002. Se
estima que la inversion necesaria para la construccion del oleoducto alcanzara a unos US$600
millones, que se financiarian principalmente a través de inversiones extranjeras directas. En el
sector de la electricidad, la Ley permitiria la privatizacion de las seis empresas estatales de
generacion de electricidad y de 18 empresas de distribucion de electricidad; el Gobierno ya ha
contratado los servicios de un banco internacional de inversiones y de la CFl para asesorar en
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estas privatizaciones. En el sector de telecomunicaciones, la ley facilitara la privatizacion de las
dos empresas estatales con participacion mayoritaria del sector privado. Se estima
tentativamente que los ingresos netos provenientes del programa de privatizacion durante
2000 ascenderdn a US$300 millones. La Constitucion ecuatoriana establece que los recursos
provenientes de la privatizacién sean administrados por el fondo de solidaridad social e
invertidos en activos de alta calidad; el ingreso de las inversiones se utilizara para incrementar
el gasto social.

50. Se extenderan las concesiones otorgadas al sector privado para la provision de otros
servicios que actualmente son provistos por el Estado. Para julio de 2000 el Municipio de
Guayaquil licitara los servicios de suministro de agua potable y alcantarillado; ya se ha
anunciado la licitacion para la operacion de los puertos maritimos de Guayaquil y Esmeraldas,
y durante 2000 se licitaran las refinerias petroleras estatales.

51. Existe un considerable margen para reducir el empleo en el sector publico a mediano
plazo. En septiembre de 1998, el Gobierno inicio un programa destinado a eliminar 26.000
cargos en el Gobierno Central durante el periodo 1998-2002; hasta la fecha la reduccion neta
en el empleo asciende a alrededor de 8.500 empleados, lo que se ha logrado principalmente a
través de separaciones voluntarias. Con el fin de acelerar el programa, el Gobierno esta
procurando la asistencia de organizaciones multilaterales para financiar los pagos por despido,
programas de reconversién laboral y asistencia para la creacion de pequenas empresas para
los empleados que abandonan el sector publico.

52. El Gobierno esta llevando a cabo una reforma integral del sistema de pensiones, y se ha
comprometido a permitir la participacion del sector privado en la provision de pensiones tan
pronto como se haya restablecido la salud del sistema financiero. Se ha enviado al Congreso la
legislacion necesaria para reformar el régimen de reparto y establecer un sistema de seguro
de desempleo. El Gobierno asegurara que las reformas sean congruentes con el
fortalecimiento de las finanzas publicas a corto y mediano plazo. También estan adoptandose
medidas para aumentar la transparencia de los subsidios cruzados entre los programas de
seguro de salud y vejez del Instituto de Seguridad Social, y esta separandose la contabilidad de
ambos programas de seguros.

X. Buen gobierno

53. El Gobierno reconoce plenamente que el progreso econémico y social requiere una mejor
gestion publica, un elemento clave es un sistema judicial efectivo e imparcial. La falta de
confianza en la imparcialidad y la eficiencia del sistema judicial representa un importante
obstaculo a la atraccion de personas talentosas a la administracion publica, y resulta perjudicial
para la inversién externa e interna. En consecuencia, el Gobierno estd colaborando con la
Corte Suprema en la reforma del sistema judicial del pais, con el objeto de asegurar
decisiones rapidas e imparciales basadas en las normas y principios internacionales aceptados y
la legislacion ecuatoriana.

XI. Estadisticas

54. El Ecuador proporciona al Fondo en forma regular datos basicos minimos, se ha adherido
a las Normas Especiales para la Divulgacion de Datos, y publica sus metadatos en la Cartelera
Electréonica de Divulgacién de Datos. El Gobierno reconoce que se requiere un mayor
esfuerzo para superar las deficiencias en la base de datos macroeconémicos, en particular en
materia de cuentas nacionales, balanza de pagos, estadisticas de las finanzas publicas y
estadisticas bancarias, que se ven afectadas por la presencia de operaciones extraterritoriales.
El Gobierno esta procurando abordar estos problemas, incluso con la asistencia del Fondo.
Recientemente, el Ecuador ha recibido asistencia del Fondo para ayudar en el diseno de un
indice de precios al productor y en el mejoramiento de la calidad y la puntualidad en las
estadisticas de las cuentas nacionales.
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ANEXO 2

Las exigencias del Fondo Monetario Internacional respecto a las tasas de
intereés.-

A finales de junio del 2000, la misién técnica del Fondo Monetario Internacional
encabezada por John Thorton, recomendé la implementacion de tres aspectos claves y
necesarios para continuar con el aval de este organismo. Las medidas planteadas fueron

las siguientes:

Elevar al 24% la tasa de interés maxima legal. Entiéndase que |a tasa maxima legal
constituye un parametro que establece el limite maximo (techo) que pueden cobrar
las instituciones bancarias por los créditos que otorgan. El FMI para fijar este
parametro ha tomado en cuenta el nivel de riesgo pais que actualmente se ubica en
un porcentaje del 16,38%, la tasa libor que se cotiza en 6,78% y un margen no
superior al 4%, tal y como esta contemplado en la Ley de Transformacion

Econémica que fue aprobada por el Congreso.

Reducir los actuales niveles de provisiones bancarias. Cada entidad financiera
dependiendo de la calificacion de riesgo de sus creditos, tiene que realizar
provisiones en el caso de que el crédito no sea cobrado. Dependiendo del monto
del crédito, el porcentaje de provisiones aumenta, de tal forma que cuando el
crédito es bajo, las provisiones disminuyen. Con el pedido del FMI para reducir el
nivel de provisiones se aliviaria la liquidez del sistema financiero, pues las provisiones

son recursos que no generan intereses porque son fondos inmovilizados.

Eliminar la resolucion que permite que los bancos cobren ciertas comisiones y tasas
por servicios. El FMI insiste en que se elimine la reglamentacion del 12 de junio,
cuando la Superintendencia de Bancos regul6 el cobro de los servicios que prestan

las instituciones del sistema financiero. Esta resolucion determind que las
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remuneraciones por la prestacion de servicios financieros serian determinadas en

montos fijos y no se expresarian como proporcion o porcentaje de cantidad alguna'.

De todas estas recomendaciones, sin duda, el tema de las tasas de interes fue el
aspecto que mas polémica causé en los diferentes sectores de la economia ecuatoriana.
Elevar la tasa maxima legal, influira en las tasas de interes del sistema financiero que

tienen techos.

La propuesta del FMI con respecto a las tasas de interés, constituye una de sus
“recetas mas comunes”, con ello se pretende promover la entrada de capitales al pais.
Ademas, de acuerdo a declaraciones dadas por el jefe de la mision técnica del FMI, el Sr.
John Thorton, la medida busca incrementar el ahorro interno. Sin embargo, existe una
parte contrapuesta y es que el aumento de las tasas de interés favoreceria en este
sentido el ahorro especulativo (capitales golondrinas) y no el ahorro productivo. Siendo
ademas, que la inversion extranjera se beneficiaria en mayor medida de un ambiente de

estabilidad econémica y financiera, asi como de seguridad juridica dentro del pais.

Con todo esto podemos, decir que el aumento de la tasa de interés maxima legal

promovida por el FMI, resulta contradictorio por las siguientes razones:

El planteamiento con respecto al incremento de la tasa de interés resulta ademas
contrario con el mecanismo de la dolarizacién, por medio del cual existe la tendencia
de que las tasas de interés bajen y converjan a niveles internacionales’.
Aparentemente, no habria un razonamiento econémico para fijar el techo en un
24%, ya que esto no afectaria las operaciones financieras, al ser la tasa de interes

maxima legal un parametro.

' De esta norma se exceptuaron las operaciones contingentes y los créditos concedidos con emision de

titulos, en los cuales si se permite el cobro de comisiones porcentuales.

’ La tendencia natural en una economia dolarizada es que las tasas bajen a niveles internacionales, sin
embargo, hay que sefialar que lo mas importante es que las tasas bajen de forma natural, ya que de esta
forma se produce la reactivacion. Para que esto suceda es necesario que se genere confianza para que ¢l
riesgo pais disminuya, y para que los precios se estabilicen.
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Una tasa de interés del 24%, afectaria los planes de reactivacion econémica. El
incremento de la tasa maxima legal si afecta a las tasas de consumo, como por
ejemplo, el interés que cobran las tarjetas de crédito, y en general afecta a todo lo

que tiene que ver con el mercado de consumo.

Afectaria al sector privado y la inversion productiva.

Favorece a un sistema financiero no fortalecido e ineficiente. Se promueve de esta
forma la concentracion de capitales, en este caso en el sistema financiero. Ademas,

el riesgo financiero se eleva.

Como es conocido, la tasa de interés mide el grado de confianza que genera el
pais, asi como la inflacion esperada. Sobre este punto, era de esperarse que al comienzo
del proceso de dolarizacién, la tasa de interés se mantuviera elevada, en vista de que
constituye un reflejo de la crisis politica y econémica que ha experimentado y que se
sigue experimentando en el Ecuador, lo cual incrementa el riesgo pais, siendo este por
tanto, aln elevado. Conjuntamente, hay que considerar el hecho de que los precios de
los bienes y servicios recién estan reajustandose hasta encontrar su nivel adecuado, luego
de que el ano pasado (1999) la congelacion de los depésitos contribuyera a que este

efecto rezagado de precios se dé ahora.

En la situacion actual en la que nos encontramos, en la que los precios estan
ajustandose, y se esta buscando lograr la reactivacion economica, una tasa que no
considere estos factores puede producir un efecto de redistribuir recursos de los
sectores mas golpeados por la crisis, hacia sectores ineficientes y descapitalizados como
la banca. Este aspecto puede empeorar de no generarse la debida confianza,
principalmente ante el hecho de que el sistema no logre la suficiente captacion de
depésitos, o que no se propicie debidamente la entrada de capitales debido al ambiente

de inseguridad en el pais, de tal forma que no se logre la tan ansiada recuperacion
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productiva ante el riesgo de que los recursos se destinen hacia sectores sobre

endeudados y no hacia proyectos que generen verdadero crecimiento economico.

Sin embargo, en vista de que un sistema monetario como el nuestro es
dependiente de los recursos externos, y mientras se recobra la confianza, es importante
contar con el apoyo de los organismos internacionales. Por ello, la resolucion de estas
disposiciones del FMI| constituyen, un fuerte aval para la continuacion de las
negociaciones con esta institucion, principalmente en lo que respecta a las

conversaciones sobre la deuda Brady ecuatoriana.

El Gobierno Central ha acordado con el FMI, la realizacion de una reforma a la
formula de calculo de la tasa de interés maxima legal que se ha introducido en la Ley
Trole Il que necesita contar con la aprobacion del Congreso ecuatoriano,
constituyéndose este punto en un aspecto de politica de estado a largo plazo. Esta
férmula se la calcula de acuerdo al movimiento (fluctuacion) de la tasa activa referencial.
Para ello se considerd en un principio un recargo de 25% y 50% a la tasa activa vigente

en la ultima semana completa del mes inmediato anterior.
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ANEXO 3

Los compromisos de la carta de intencion presentada al FMI el 30 de

septiembre de 1999.-

La carta de intencion con el FMI que presento el gobierno de Jamil Mahuad el 30
de septiembre pasado y que no conté con la aprobacion del FMI, fijaba nada menos que
33 compromisos por parte del Ecuador. Este documento de 2| paginas era el sustento
de un acuerdo de tipo stand by, con |8 meses de duracion, para acceder a un crédito
de 350 millones de ddlares, a pesar, que era de conocimiento publico que los recursos

que entregaria el FMI, ascenderian a los 400 millones de délares.

Uno de los aspectos mas puntuales del documento se referia a la implementacion
de una reforma tributaria de largo alcance, con aumento de impuestos, fortalecimiento
del Servicio de Rentas Internas (SRI) y fuertes controles a la evasion. En otras palabras,

mayores cambios tributarios debian ser implementados.

A su vez, estas medidas debian ir acompanadas por cortes en los gastos no
esenciales y estar apuntadas a aumentar los recursos fiscales en cerca del 4,5 % del
Producto Interno Bruto (PIB), es decir, casi 300 millones de ddlares debian generarse

por ambos rubros.

El subsidio del gas de uso doméstico debia reducirse, mientras que los precios de
la gasolina y el diesel deberan descongelarse en julio del 2000. Los precios de estos
productos seran, o bien reajustados sobre las bases regulares para reflejar los cambios en

los costos o bien la produccion, distribucion y venta al publico seran abiertas al mercado.

A continuacion se expone un resumen de los diversos aspectos 0 compromisos

que se incluyeron en dicha carta de intencion:
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Reestructuracion Privatizacion Reforma tributaria Reducir
del Estado y fiscal subsidios
Reducir 40.000 Convocar a la subas- Recaudacion de 300 Solo existiria com-

puestos de trabajo en
el sector publico has-
ta el 2002.

ta de las empresas
telefonicas.

millones de délares
al ano.

pensacion para ho-
gares gque consumen
150 kilovatios hora
de energia.

Hasta septiembre del
99 se habian elimi-
nado 7.300 puestos.

Ultimar detalles de
privatizacion de 18
companias eléctricas

Fortalecimiento del
SRI.

Descongelar precios
de combustibles a

partir de julio/2000.

de distribuciony é
de generacion.

En base a la eficien-
cia, reducir gastos
del sector publico.

Los dos mayores componentes estructurales de la reforma, contemplados en la
Carta de Intencién, eran la estrategia para el fortalecimiento financiero y la reforma

tributaria. En lo que respecta al sector financiero, se recomendo lo siguiente:

Coordinacion entre las instituciones financieras y el representante del Gobierno.
Solvencia, mediante el fortalecimiento patrimonial del sistema financiero.

Resguardar los fondos publicos. El documento contemplaba que los bancos de la
Agencia de Garantia de Depésitos (AGD) no deben pagar dividendos, hasta que se
concrete la privatizacion.

Mejorar la contabilidad de los bancos para asegurar la confianza y transparencia hacia
los agentes.
Fortalecer el labores de control para detectar

marco regulatorio y las

tempranamente |os riesgos.
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ANEXO 4

Carta de Intencion (3| de marzo de 1994).-

Esta carta de intencion fue firmada entre el Ecuador y el FMI durante el gobierno
del Arq. Sixto Duran Ballén, entre las condiciones mas importantes incluidas en dicho

documento, podemos citar las siguientes:

Mayor flexibilidad para el precio del dolar, lo que permitiria cerrar el rezago
cambiario y estimular las alicaidas exportaciones’. Para ello el Banco Central (BCE)
limitaria sus ofertas en el mercado interbancario, con el objetivo de mantener los
niveles cambiarios acordados con el FMI.

Aumentar las recaudaciones tributarias con relacion al PIB, por lo menos en un |7%.

Transformacion de la deuda del BCE y Banco Ecuatoriano de la Vivienda (BEV) en
obligaciones fiscales financiadas con la emision de bonos.

Aumento substancial de las tarifas telefénicas, en una escala de 100% hasta 800% de
incrementos, dependiendo de las categorias del servicio.

Incremento en los precios de las medicinas hasta del 20%.

Aumento de los impuestos a los predios rurales de hasta | |0%.

Creacion de un fondo fijo no disponible de 100 millones de délares para respaldar un
potencial acuerdo con la banca privada internacional.

Mantener un saldo de mas de 300 millones de dolares en reservas internacionales
para propiciar la evolucion del tipo de cambio en los parametros acordados con el
FMI.

Asegurar un saldo fiscal de 0,5% del PIB.

" El tipo de cambio oficial y el interbancario que sirve para las operaciones del sector privado de comercio
exterior se homologaron en 2.147 sucres por délar para la venta al cierre del primer trimestre de 1994. Lo
2

que se buscaba era equiparar el precio del ddlar en los 3 mercados, para reducir las distorsiones que
afectaban el comercio exterior.
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Establecer un tope de 12,5 dolares para el precio del barril de petréleo. Si los
precios subian por encima de dicho nivel, sélo se podia utilizar parte de ese

excedente.

Ademas se determiné una meta de crecimiento econémico del 2,5% del PIB, asi
como reducir la inflacion anual al 20% para fines de 1994. Estas medidas de caracter
irreversibles de acuerdo al Directorio Ejecutivo del FMI, tuvieron que cumplirse para la

aprobacion de dicha carta.
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ANEXO 5

Carta de intencion (12 de diciembre de 1991).-

Esta carta fue firmada durante el gobierno del Dr. Rodrigo Borja, y se constituy6
en un paso previo a |la busqueda de un acuerdo con la banca acreedora internacional que
incluia una reduccién de la deuda externa’, es decir, se buscaba financiar un programa de
recompra de la deuda externa con la banca acreedora extranjera. Por ello, se recibirian
105 millones de dolares equivalentes a 75 millones de derechos especiales de giro
(DEG), recursos que ingresarian al erario publico y que serian destinados a la recompra

de la deuda.

En esta carta de intencion no se hizo referencia sobre el asunto de las
privatizaciones, y ademas se dio mayor independencia y autonomia al BCE, a traves de la

Ley de Régimen Monetario interno.

En este documento se contemplaron ciertas condiciones, asi como metas fiscales

y externas, tales como:

Abolicion de algunos impuestos.

Aumento de los precios de los servicios publicos.

Ampliacion del IVA.

Mejoramiento de las finanzas de las empresas publicas.

Incremento de las tarifas de luz y teléfono.

Reformas estructurales a mediano plazo.

Implementacién de politicas cambiarias flexibles para mantener la competitividad

externa.

* En lo que respecta a la reduccion del servicio de la deuda externa, el FMI acepto que sélo se pagara el
30% de los intereses de la deuda comercial externa, mientras que la banca acreedora internacional
demandaba el pago del 50% de los intereses.
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Se establecié ademas, una meta de crecimiento real del 2,6% del PIB para finales
de 1991, y del 3% del PIB para fines de 1992, a su vez, se determiné reducir la inflacién

y la deuda del sector publico no financiero al |,1% del PIB durante 1992.
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