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RESUMEN.-

f I siguiente trab4o busca analizar las caus¿rs que generan el rechazo a las políticas y

L papet del Fondo Monetario lnternacional (FMl) en países con problemas de

inestabilidad económica e incapacidad de pagos internacionales; así como presentar un

punto de vista sobre las diversas inquietudes que surgen alrededor de sus políticas, las

mismas que resultan controvers¡ales, princ¡palmente para un país como el nuestro. Para

ello, es necesario tener prev¡amente un conoc¡m¡ento general de este orga¡ismo

internacional, por este motivo en el primer capítulo se han expuesto los aspectos

generales que rodean al FMl.

A su vez, es necesario analizar los efectos de las últimas crisis económicas y

financieras a nivel mundial y más específicamente en el Ecuador. Estos aspectos se han

evaluado en los capítulos segundo y tercero, respect¡\r¿unente.

Como es conocido, el FMI a fin de otorgar los créditos previamente convenidos

con el Ecuador, ha "recomendado" ciertas medidas a adoptarse en nuestro país, como

un requisito previo a la firma del acuerdo córrespond¡ente; esto ha desatado una serie de

reclamos a nivel popular, así como cuestionarnientos por parte de la clase política y

empresar¡al del país. Estos reclamos populares fueron muy ev¡dentes durante el Paro

Nacional (12- ló de Julio/99), Iuego de que el FMI indicara una serie de recomendaciones

que fueron rechazadas por amplios sectores del país.

Por último, en el capítulo cuarto, se trata de presentar los diversos mecanismos

de supervisión y servicios que el FMI ofrece a los países pobres muy endeudados

(PPME), cuf¿rs vent4as no son aprovechadas por estos países, entre ellos está el

Ecuador, pr¡ncipalmente por la falta de difusión y conocimiento de los mismos.



Creemos y tenemos conflanza que nuestra tesis, no solamente seá explicatira de

los diferentes aspectos que rodean al FMl, y de sus relaciones con el Ecuador, sino que

además ofreceá un carrlpo abierto, a fin de que los lectores de la misma definan sus

propias conclusiones.
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METODOLOGIA DE LA ¡NVESTIGACION.-

E
I propósito de nuestra tesis obedece a una investigac¡ón de carácter personal que

descansa en nuestras moti\r¿ciones individuales ante un tema que en los últimos

anos ha originado muchos cuest¡onamientos.

Con la finalidad de establecer el planteamiento del problema centrai y

complementario del tema en cuestión, hemos recurrido a material bibliográfico diverso

coniuntamente con el anicio de un proceso de conocimiento directo del objeto de la

investigación, es decir la descripción preliminar del tema: "La incidencia e influencia

económica de las políticas del Fondo Monetario lnternacional 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

permitirá conocer los principales aspectos de la estructura y funcionamiento de este

organ¡smo internacional, el cual ha estado muy relacionado con nuestro país durante

estos últimos años.

Por otra pafte, en lo que se refiere al método de investigac¡ón, hemos empleado

el Método Deductivo de lnvestigación, es decir se ha utilizado la deducción o el

raciocinio como proced¡m¡ento metodológico fundamental. Este método nos permltirá

emplear los contenidos de las teorías demostradas en la explicación del obieto o

fenómeno que se ¡nvestiga.

En cuanto a las técnicas de investigación empleadas a fin de recopilar información

que nos permita sustentar nuestra tesis, hemos recurrido a la lnvestigación conjunta, la

misma que procura encontrar la adecuada correspondencia y oponunidad en la

utilización y tratam¡entó tanto de técnicas bibliogáficas (fuentes secundarias), como de la
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investigación de campo (fuentes primarias: obseryación, entrevistas) en el proceso de

recolección de información. En lo que respecta al perÍodo de tiempo escogido para

desarrollar nuestra tesis, nos hemos enfocado en el período comprendido entre agosto

de 1998 y el primer trimestre del 2000, puesto que durante dicho período, se han dado

circunstancias especiales que han sido mot¡vo de anáas¡s en nuestro trabalo.

Por último, de acuerdo al nivel de la investitac¡ón de carácter científica, hemos

recurrido no solo a la descripción del objeto central del tema, sino a un procedimiento

hipotético- deductivo, el mismo que partiendo de la formulación de hipótesis referidas a

los problemas que se investigan, llega a la correspondiente demostración mediante una

secuencia estructur¿da de deducciones y razonamientos lógicos, fundamentados en la

práctica. Las hipótesis planteadas son las siguientes:

Hipótesis Central:

Las recomendaciones económicas del FMl, como un órganismo internacional oficial,

dentro del marco de inestabilidad económica del Ecuador, afectan la economía y las

finanzas del país y acentúan las diferencias sociales.

El papel del FMI en las economías de las naciones, es cuestionado por ausencia de

mentalidad de este organismo frente a los problemas estructurales de los países del

Tercer Mundo y, en particular, del Ecuador.

El fracaso del FMI durante la última crisis ¡nternac¡onal, tiene una incidencia directa al

empleo de las mismas políticas tradicionales sin tomar en cuenta las necesidades

particulares de cada paÍs.

H i p ó te s i s Co mple m e n tari as :
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Las medidas que sugiere el F.M.l. a países en cris¡s, repercuten en un alto costo social

en su primera etapa, y si no son conducidas responsablemente, el costo aumenta

paulatinamente.
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INTRODUCCION.-

f t fonao Monetar¡o lnternacional (FMl), es un organismo financiero internacional

l- creado principalmente para fomentar la cooperación económica y velar por la

estabilidad de los tipos de cambio, buscando de esta manera evitar que los desa¡ustes

monetar¡os alteren el equilibrio del comercio mundial. A su vez, este organismo pone a

disposición de los países miembros sus recursos financieros para ayudarlos a corret¡r los

desequilibrios de sus balanzas de pagos, sin tener que recurrir a medidas perniciosas para

la prosperidad nacional o internacional.

El Fondo l4onetario lnternecional.

Sin embargo, como un requ¡sito previo a la firma de un acuerdo entre el FMI y el

país correspondiente, gue permita el otorgamiento de dichos recursos, este organismo

multilateral de crédito exige que el país receptor de los créditos cumpla con cienos

l¡. E
l.U

L..J Irl

.t E Fii¡:.l¡
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requisitos suteridos, entre ellos está el aplicar c¡ertas medidas que garant¡cen la

devolución de los préstamos.

En la actualidad este organismo internacional está rodeado por diversas críticas

que apuntan hacia un carnbio en su funcionamiento. Muchos acusan al organismo de

haber propiciado que la crisis asiática se profundizara y se extend¡era a otras economías

emergentes al no haber aplicado medidas específicas que respondan a las necesidades

pafticulares de cada país.

En el caso ecuator¡ano las "recems" recomendadas por el FMI han originado una

serie de reclamos y protestas populares, además de cuestionaít¡entos por pane de

ciertos sectores políticos y económicos del país.

Ante esta situación se busca andizar y estudiar las consecuencias y efectos de las

políticas empleadas por parte de este organismo en nuestro país, dentro del marco de

inestabilidad económica en la que vivimos los ecuatorianos, buscando determinar la

viabilidad de cambios en las recetas aplicadas por el FMI y proporcionando una mayor

información acerca del empleo de organismos especiales, promovidos por el FMl, que

tienen poca d¡vulgación en nuestro medio.

Nuestra tesis está orSanizada de la siguiente manera:

En el primer capítulo, exponemos los aspectos generales del FMI explicando su

historia, objetivos, políticas empleadas, funciones, organización, proporcionando de esta

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

En el segundo capítulo señalamos la experiencia del FMI en cr¡s¡s internacionales y

los efectos de sus políticas recomendadas a los diversos países en períodos de crisis, así

como sus resultados. Este capítulo ayudará a complementar los conocimientos que se

tienen sobre el funcionamaento de este organismo.
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Con el tercer capítulo se ana.liza la presencaa del FMI en la economía del Ecuador,

presentando los antecedentes h¡stóricos de las relaciones de nuestro país con este

organismo. se analizarán las influencias de las imposiciones del FMl, tomando en cuenta

la s¡tuac¡ón de inestabilidad polít¡ca, social, financiera y económica que ha afrontado

durante estos últimos meses el Ecuador y sus resultados. cabe indicar que al momento

de analizar la ¡nc¡dencia de las medidas recomendadas por este organismo internac¡ona.l

en el país, nos hemos centrado en el período comprendido entre agosto de l99B y el

primer trimestre del 2000.

En el cuano capítulo, explicamos los mecanismos y politicas del FMI para sus

paises miembros, los cuales no ha¡ sido aprovechados en su totalidad por la falta de

conocimiento que sus beneficiarios t¡enen.

Finalmente, el capítulo quinto presenta las conclusiones y recomendaciones

posteriores al anáisis del tema, y con las cuales se busca rr¿lidar las hipótesis que hemos

planteado ¿¡nter¡ormente.
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Capitulo I 20
Aspectu generulcs del I MI

ASPECTOS GENERALES DEL FONDO MONETARIO

Fondo Monetario lnternacional. Definición.-

Organismo éspecializado de las Nacjones Unidas, creado tr¿ls la conferencia de

Bretton Woods, en 1944, conformado en la actual¡dad por 182 países. Su obietivo principal

consiste en favorecer la cooperación internacional en asuntos monetarios y ayudar a los

países miembros a equilibrar sus balanzas de pagos. Su sede está en Washington DC.

El Fondo Monetario no t¡ene efectiva autoridad sobre las economías domésticas de los

paises miembros, más puede persuadir a estos países a adoptar cieftas Políticas o medidas

propuestas por este ortanismo, las m¡smas que pueden ser favor¿bles 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 países que lo conforman que

tengan problemas para cumplir sus obligaciones financieras con otftrs naciones, siempre que

los primeros emprendan reformas económicas que Permitan eliminar esas dificultades. Por

su parte, los paises que conforman esta ¡nstitución, le han otorgado alguna autoridad sobre sus

políticas de pagos, puesto que dichas políticas son de gran imPortancia Para Sarantizar el flu¡o

monetario entre las naciones, y porque la experiencia ha confirmado que s¡n una agencia de

monitoreo global, el sistema moderno de patos en moneda extraniera simplemente no

funciona'.

' "What is the Intemational Monetary Fund?", Davirt D. Driscoll. Sept. 1998

l^r ñcklenc,at e nluenc¡as ecoñórnrc.Lt de l¿.t polirrca: del
f'ondo Mon.¡ono l ¿r tcrcn¿l ¿n el Lcuado,

INTERNACIONAL.



Capitulo I ll
Aspectas senerales rtel lMl

I .2.- Historia.-

A punto de finalizar la Segunda Guerra Mundial, en ¡ul¡o de 1944 tuvo lugar en Bretton

Woods, muy cerca de Wash¡ngton -Estados Un¡dos, una conferencia sobre tem¿¡s monetarios

lnternacionales. La convocatoria de la reunión tenía units razones ló8ici§. La guerra estaba

tocando a su fin y era necesario preparar las economías para una etapa de paz. Se precisaba

establecer las bases de un Sistema Monetario lnternaciona.l que, por una Pame favoreciera el

proceso de reconstrucción que se proveía como imprescindible, y por otra, que la situac¡ón

económica de los paises devastados por la guerra no indujera a sus Gobiernos a adoptar unas

politicas de carácter nacionalistas que hicieran recordar las existentes antes de la

conflagración.

En efecto, la Crisis Económica Mundial conocida como Gran Depresión que afectó en

mayor o menor grado a todos los países de economía capitaj¡sta a lo largo de la década de

1930, había llerr¿do a un sistema de relaciones económicas en el que eran corrientes las

trabas a los intercamb¡os comerciales, la inconvenibilidad, la utilización de las der¡aluaciones

como ¿¡rma de competencia comercial, y, como consecuencia se produio una disminución

extraordinaria de los intercambios internacionales y una intervención masirra de los gobiernos

en :§untos económicos2.

A esta herencia había que a¡adir el problema de la reconstrucción. Esta se pretendía

que fuera lo más rápida posible: pero para gue esto ocurriese hacía fa.lta que el aparato

productivo de los distintos países, que había quedado destruido en la contienda, fuera

repuesto y que las necesidades al¡ment¡cias y de materias primas pudieran atenderse.

t *El Sisrema Monctario lntemacional". Salvat Editores, S.A., Ba¡celona, 1973- "Con la mira puesta en cl FMI",
Emilio Palacio. El ljniverso.4 de octubre de 1998.

la ncdencus e nJlueruru¡ etonónrus dc las polirtcos del
Iondo Mone¡ar¡o Internoc¡onul ¿n el tcuudor



Capitulo I

4spectos pencroles dcl l,Ltl

Adoptadas a ¡nstancias de Estados Unidos, unas pos¡ciones favorables al libre cambio

de mercancías y capitales, las importaciones masiv¿s necesarias acarrearían forzos¿mente

unos déficits muy importantes en las balanzas de pagos, por lo cual resultaba imprescindible

prever un Sistema Monetario que permitiera la financiación de estos déficits, además de

favorecer cuando l¿¡s circunstancias de excepc¡ón hubieran pasado, el intercambio

internacional en un clima de máxima l¡beftad pos¡ble.

Esta libenad deberia incluir Ia libre convenibilidad de las monedas, evitar las trabas al

comercio mundial (derechos de aduanas ele\rados o restricciones cuantjtativas, devaluaciones

competitiv¿s, etc.), y al mismo tiempo, proporcionar la máxima libenad a los movimientos

internacionales de capitales.

Sobre estas bases se estructuró un sistema, conocido como de Bretton Woods,

puesto que 44 delegados de diferentes naciones se reun¡eron en dicha región de New

Hampshire, E.E.U.U. el 26 de julio de 1944 y de esta forma surgió el Fondo Monetario

lnternacional, organismo financiero que empezó sus operaciones forma.lmente en Mayo de

1946 en Washington DC, y que en sus orígenes congregó a 39 naciones, incluyendo Ecuador.

Actualmente, son 182 los países miembros.

El Sistema Monetario lnternacional iba a basarse en el llamado Gold Exchange Standard

(Patrón de Cambios Oro), es decir aquel en que las reserv-¿s de los países la iban a cónst¡tuir

el oro y algunas monedas de resenra o monedas claves (dólar y libra esterlina), que serían

automáticamente convertibles en oro al precio fijo de 35 $ la onza Troy ( I onza troy =
31,10348 gramos de oro fino). Por otra parte, cada moneda establecería su paridad de

acuerdo con el oro o el tipo de cambio con el dólar; de este modo todas las monedas

quedaban relacionadas entre sí. Este t¡po de cambio o paridad tenía una buena dosis de fijeza,

¡a que sólo se permitirían oscilaciones del I 7o por enc¡ma o por debalo del tipo de cambio

respecto al dólar o al oro. De esta forma, el valor de dos monedas d¡stintas del dólar podría

fluctuar entre sí, como máximo en un 4 96, siempre que una estuviera en el límite máx¡mo y la

otra en el mínimo respecto al dólar.

I.a; nc«lcncut e nllwncrus económtc* de las políhcta ¡lel
F on.lo Moneta o Inlenac@nol cn el Ecu)dor
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,lspecros Eenerales del ÍMl

Los gobiernos obligaban a intervenir en los mercados de cambios para mantener la

cotización de su moneda dentro del marten del lolo por encima o por debalo de su paridad,

Es decir, compararíañ su moneda a cambio de oro o divisas si aquella tendía a la baia y la

venderían comprando las monedas que se les ofrecieran si tendía al alza.

La idea de los formuladores del s¡stema era que el t¡po de cambio debía permanecer

estable, con las ventajas que ello suponía y que habían s¡do aprobadas en el régimen del

patrón-oro, aunque con las fluctuaciones antes señaladas. Con ello se pretendía evitar las

deyaluaciones competiti\ras, es decir, que persituieri¡n meiorar la competitividad de los bienes

nacionales respecto a los extrañ¡eros. Los países se compromet¡eron a no carnbiar esa

cot¡zación sino en porcent4es mínimos, así m¡smo, las devaluaciones estarían permitidas en

casos extremos y con autor¡zación del FMl. Por ejemplo, sólo en caso de exist¡r lo que se

denominó deseguilibrio fundamental, un gobierno podía devaluar o revaluar su moneda, y si

esta modificación en el tipo de cambio era superior al 1096, el país en cuestión debería pedir

autorización al FMl.

Cabe indicar que con el tiempo ese esquema sufrió modificac¡ones, puesto que

actualmente el oro ¡.a no cuenta en la cotización de las moned¿s, y el dólar no tiene una

cotización fija con relación al oro, muchos países incluso dejan que sus monedas simplemente

floten o adoptan otro s¡stema de cambios distinto del anterior. Sin embargo, el dólar sigue

manten¡endo su papel predominante como la divisa que sirve para regular el precio de las

demás monedas; y el FMI es el organismo encargado de que el equilibrio monetario no se

altere más allá de cieno nivel.

kls ñudenctus e níluenc@s ecoñórntcat de las polihcas ¿el
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El funcionamiento del Fondo Monetario lnternacional.-

El FMl, fue el organismo creado por la conferencia de Bretton Woods y su finalidad y

operatividad ori8inaron discusiones, en especial porque plantearon dos op¡niones bien

distintas del papel que debía desempeñar este organismo. Las op¡n¡ones contrapuest¿§, eran

la nonearnericana promulgada por Harry Dexter White, Secretario del Tesoro de los Estados

Unidos, tesis que acabó rmponiéndose y la británica debida a John Maynard Keynes, asesor

económico del gobierno inglésr.

John Maynard Keynes, autor de la " Teoría Generat del empleo, el interés y el d¡nero',

publicada en 1936, propuso que el Fondo fuese una espec¡e de banco internacional, cuyo

ob¡etivo más imponante fuese el crecimiento económico de cada país, aceptando incluso

ciertos desalustes momentárneos en sus cuentas monetz¡rias hasta que esa meta se hub¡ese

alcanzado, de acuerdo a su tesis, lo primero sería lograr el crecimiento de las economías,

después de la consecución de dicho objetivo pr¡oritario, habría 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.

\
-.f

I

Figura l.l: John Ma¡,nard Keynes

' -El Sistema Monetario lntemacional". Salvat Editores S.A.. Barcelona. l9?]. ''Con la mira en el FMI". Emilio
Palacio. El Univc¡so.4 de octubre de 1998.
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Según la solución norteamericana los recursos operacionales del Fondo estarian

constituidos por las llamadas cuotas gue cada país debería entregar y cuyo importe se

estableceria de acuerdo con la potencia económica de los miembros. Esta participación en el

capital (cuotas), fue la que sirvió de base para la d¡stribuc¡ón de los votos en el seno de los

órganos del FMl. Lacuotade cada país se hallaba compuesta por el 2596enoroyel 7596 en

moneda nacional. A cambio de esta participación, los países miembros adquirirÍan la

posibilidad de obtener "derechos de giro", o dicho de otro modo, en caso de necesidad,

mediante la entrega de moneda nacional al Fondo, podían comprar la moneda extranjera gue

precisaran para efectuar sus pagos. Finaiizando el período para el cual se les hubiera

concedido el préstamo, estos paises debían "recomprar" su moneda a cambio de monedas

de resenra o de la divisa adquirida.

El límite máximo de crédito aJ que podían acceder se cdculaba teniendo en cuenta la

norma según la cual el Fondo no podía tener en su poder mas del 20096 de la cuota de un país

en su moneda nac¡onal.

Posteriormente, para los países subdesarrollados se estableció en el 225o/o pero

sólo en determinados casos, Como el Fondo ¡a disponía del 75Vo de cuota en moneda

nacional, la capacidad de conceder préstamos a un paÍs se lim¡taba al 125 de su respectiva

cuota o ai 1507o para píses subdesarrollados.

Las facilidades de obtener crédito no serían, además, automáticas. Esta característica

sólo la poseía el primer 257o de la cuota, que correspondía a la pane que el país había

entregado en oro y que se denominó tramo- oro. Para el resto el país debía negociar con el

Fondo, el cual podía supeditar la concesión del préstamo a la adopción por parte del

Gobierno demandante de una serie de medidas económicas. En el plan propuesto por los

británicos los derechos de giro se concedían no como un crédito, s¡no como un depós¡to

bancario que podían util¡zarse para el pago final de una deuda.

las nculencu e tnfuencrc econón¡us otu lu politxu del
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si un país giraba sobre el Fondo, disminuiría sus derechos de giro en la cantidad

pedida, mienrras que los aumentaría en el país que recibiera el Pa8o. De esta forma, si se

concedía a los derechos de giro un carácter de medio de pago final de una deuda, tal como lo

t¡ene el d¡nero en una economía nacional, las cuotas de los respectivos países se hubieran

conveñido en un¿ts verdader¿s reserv-¿s ¡nternacionales, con las mismas características de

aceptabilidad como pago de deudas que el oro o el dólar. Como se lo indicó con

anterioridad, la propuesta de Keynes propugnaba la creación de un banco -que él denominaba

Unión lnternacional de Compensación- que, más que conceder préstamos, lo que hacía era

crear dinero con poder liberatorio.

La Vulnerabilid ad del Sistema.-

configurado el sistema Monetario de acuerdo con el plan norteameracano, las

posibilidades de tener medios de PaSo Para cubrir las necesidades de las transacciones

internacionales, const¡tuir resenr¿s con que hacer frente a los posibles déficits / obtener

préstamos, es decir, disponer de la liquidez internacional necesaria, venían dadas por las

reserv-¿§ de oro, de dólares en su poder, y de los que se hallasen en poder del FMl. Sin

embargo, desde un pr¡mer momento sé vio que las disponibilidades de oro o de dólares no

aban a ser suficientes. Después de la guerra, Estados Unidos era el único país en condiciones

de proveer de todas las necesidades materiales para la reconstrucción. Los píses europeos

no disponían de los dólares suficientes, Puesto que sus reservas eran escasas e iban a

convertiEe en deudores de Estados Unidos, lo cual suponía en PrinciPio que la balanza de

pagos de estos últimos sería excedentaria.

En 1955, la deuda del mundo capitalista resPecto a Estados Unidos se cifraba en

38.000 millones de dólares. Por tanto no quedaba otra solución que "pedir" a la nación

nortearnericana una política deliberada de déficit en su balanza de pagos. Dentro de esta

polítaca de evitar la asfixia de la reconstrucción euroPea - asfixia que talrlPoco convenía a los

intereses económicos y políticos estadounidenses- cabe situar la Puesta en marcha del

f.at ncdencat e nluencru econóntcu de lar polirrcos
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llamado 'Plan Marshall" por el cual, en el plazo de cuatro años, Estados Unidos concedió

créditos y donaciones a los paises europeos por valor de mas de 12.000 millones de dólares.

Esta cifra de más de 12.000 millones de dólares resulta realmente muy importante, si se tiene

en cuenta que el máximo de l¡quidez que en aquellos momentos podía proporcionar el FMI

era de 2.700 millones de dólares.

La búsqueda deliberada de déficits ano tr¿s ano a fin de ofrecer liquidez al sistema

puede considerarse como una buena política. Sin embargo, su perpetuación no podía deiar

de entrañar r¡esgos muy importantes. El principal era el peligro que corría la confianza en la

convertib¡lidad del dólar en oro al precro de 35 dólares la onza, que era una de las bases del

sistema. La única forma de proveer de liquidez internacional, dada la escasa flexibilidad en la

extracción de nuevo oro, eran los déficits en la baianza de pagos estadounidense o, dicho de

otro modo, que otros países obtuvieran un superávit en su balanza de pagos con esta nación

y, por tanto, acumulasen dólares.

M¡entras las reserv-¿s de oro de Estados Unidos fueran superiores a los dólares que

estaban en poder del extranjero, que en cualquier momento podían pedir su conversión, la

convertibilidad del dólar parecía asegurada. Pero en el caso de que estos dólares fueran

tantos que pusieran en entredicho la capacidad estadounidense de convenibilidad, la falta de

confianza podía poner en peligro la propia posibilidad de conversión. De hecho, sucedía como

en el caso del banco que ílsegura la devolución de los depósitos a sus cuentacorrentist¿§, 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 contradicción entre necesidad de dólares (por tanto, necesidad de déficits

norteamericanos) y confianza en la convert¡bilidad del dólar en oro (justamente basada en l¿s

rese^ras metálic¿s estadounidenses) hay que añadir otro aspecto del sistema que discriminaba

a los distintos países en relación con Estados Unidos y que se han convenido en llamar

aslmetría del sistema pata la toma de dec¡s¡ones. Si un país tenía déficits en su balanza de

pagos y preveía que éstos iban a ser duraderos si continuaba la situación, se veía en la

IAr ncdenciat e ¡nluencn: econónrcas de las polirrcar dct
l'oñdo Monetano ln¡ernuc¡oml en el tcuodo,
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obligación de proceder a una política deflacionista interna (aumentos en el t¡po de interés,

frenos al crédito, bloqueo de salarios, etc.), de tal modo que la producción se resentía y con

ella las importaciones, pero tamb¡én el empleo.

En otras palabras, por no disponer de suficientes reserv-¿§, el país debía tomar medidas

contractivas o de otro tipo que podían llegar hasta la dev¿luación. En el caso de Estados

Unidos, esto no tenía por qué suceder así. Los déficits en la balanza de pagos no tenÍan por

qué forzar al Gobierno a adoptar aguel tipo de medidas, pues siendo el creador de la moneda

que servía de base al sistema, no tenía por qué proveerse de ella. También podía darse este

lenómeno de la asimetria entre los países miembros, con la excepción de Estados Unidos,

pues mientras los países con déficits podían verse obligados a devaluar, nada obligaba a

revaluar a los que tenían superáv¡ts.

Además de esta asimetría y la vulnerabilidad, el sistema presentaba otro defecto: no

garantizaba la creación ordenada de la liquidez. Esta debe entenderse como la adecuación de

los recursos que constituyen la liquidez internacional a las necesidades de transacción,

reserv-¿§, etc., de cada momento. Es decir, que la evolución de las transacciones

internac¡onales debe ir acompañada, en cada momento, de la liguidez prec¡sa; ni abundante, ni

escasa

La liquidez no crea comercio y sí el comercio Iiquidez: pero, en el sistema monetario

internacional, esta liquidez se asienta en unos medios de Pago internacionales de

características distintas a lo que sucede con los medios de pago nacionales. La falta de un

mecanismo que ¿segurase la creación ordenada de liguidez era la consecuencia lógica de la

base misma del sistema, constituida, de una pane, por las cantidades disponibles de oro (a

precio fijo) cuya producción minera nada tiene que ver con el aumento o disminución de las

transacciones internacionales y, de otra, por el déficit de la balanza de pagos estadounldense,

lu ntulenc«u t nJluenctdt ecotómrcos d¿ l.Lt polírrcu: de,
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que, si b¡en tiene una cierta relación con la evoluc¡ón de los intercambios internacionales, no

tienen por qué estar ambos forzosamente coordinados.

Sin lugar a dudas, la prop¡cia situación como economía domina¡te (refiriéndonos a la

economía noftearnericana) fue lo que determinó la adopción de un sistema que favorecía

notablemente a Estados Unidos, aunque a simPle vista pueda parecer lo contrario. Este país

se encontraba desde principios de siglo con una bdanza comercial con superávit que debería

aumentar cuando los paises europeos iniciara¡ sus comPr¿s masivás encarninadas a la

reconstrucción industrial y a la alimentación de sus habitantes. Por tanto, el déficit sólo podría

producirse si la balanza de servic¡os y capitales Presentaba un siSno negativo. Y esta balanza

de capitales, además de las posibles donaciones, podía presentar s¡tno 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 países. Si estas Partidas Producían un

serio déficit y ademas el pais no debía frenar la marcha de la economia como consecuencia de

estos desequilibrios en el sector exterior, sino que, por el contrario, los demás paises

solicitaban estos déficits, no cabe duda que la situación era inmeiorable.

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 pretendía

instaurar estaba constituido para resolver el problema de los países ya industrializados, y, en

segundo lugar, que el control de las decisiones lo llevó Estados Unidos por la ya tantas veces

repetida hegemonía económica y militar que disfrutaba. La Unión Sov¡ética y los países

socialistas que participaron en las negociaciones se retiraron al cabo de Poco tiemPo

En cuanto a los que hoy denominamos píses subdesarrollados o en vías de desarrollo,

su paftic¡pación fue mínima, debido principalmente a que muchos de estos países que habían

alcanzado la independencia política no disponían de independencia económica para hacer

rraler sus derechos. Lo expuesto anteriormente llevó a la conclusión de acuerdos en los que

los antereses de aquellos países no fueron tenidos en cuenta. Como ejemplo, podemos

señalar que en la misma conferencia de Bretton Woods se instituyó el organismo actualmente

l,o.\ ¡ncÍlencas e h-luencus ecüómtau de lac polittcas del
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conocido como Banco Mundial, y cuyo verdadero nombre es Banco lnternacionai de

Reconstrucción y Fomento. Sus primeras operaciones tuvieron como obiet¡vo la

reconstrucción y sólo más tarde el desarrollo, que ocupa hoy su total actividad.

Después de la dev¿luación de casi todas las monedas, ocurrida en 1949, con las

excepciones del dólar y el franco suizo, durante los primeros anos de funcionamiento el

sistema se desarrolló por los cauces que señalaba la "escasez de dólares", fenómeno que

condicionó las medidas económicas adoptadas por los Gobiernos. También en estos

primeros años se vio claramente que la posición de la libra esterlina iba a ser decreciente, y

sólo mantendría una cierta importanc¡a dentro de la llamada áLrea o zona de la libra,

const¡tuida fundamentaimente por los territorios de su lmperio. No obstante, al menos sobre

el papel, la libre debía ser una moneda de resenr¿ como lo era el dólar, pero el hecho de que

no exist¡era la convertibilidad total de la libra en oro hacía que, en la práctica, se situara como

una moneda de segundo orden, aunque p¡rra su zona tuv¡era Sran imPortancia.

Los países empez.¡ron a crear reservas de oro, y en especial de dólares que provenían

de los superávits que mantenían con Estados Unidos. Estos dólares sirvieron para financiar el

comerc¡o con este país, constituir reserv-¿s y cancelar sus deudas entre sí. Con el fin de

desarrollar los intercambios entre los países europeos occidentales y ev¡tar que los déficits

prolongadós de las balanzas de pagos entre ellos pus¡eran en peligro la relativa libertad de

comercio existente (estaban en pie aranceles, restricciones cuarnt¡tativas, etc.), y hasta que la

situación perm¡tiera el paso a la libre convenibilidad de las monedas, se instituyó un

mecanismo transitorio gest¡onado por la Unión Europea de Pagos.

hs ncdencns e nJluenaas económtcas de lo.¡ polirrtu dcl
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La Unión EuroDea de Papos.-

Este mecanismo funcionaba del siguiente modo: cada mes se Procedía al cálculo de los

saldos comerciales registrados en cada país en sus relaciones bilateralesl luego se Procedía a la

compensación de las deudas, es decir, si un país 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 debían pagar a los acreedores,

en oro o en dólares, las cantidades correspondientes a los saldos registrados y si, por el

volumen de los pagos que debían realizar, no tenían suficientes reserv-¿rs o éstas iban a

disminuir sensiblemente, Ia Unión podía proveer a estos países de un crédito a corto plazo

para hacer frente a sus comPromisos.

La existencia de la Unión Europea de Pagos, que contó con el apoyo económlco de

Estados Unidos, permitió que en un régimen de inconvertibilidad monetaria se desarrollaran

de modo notable los intercambios, ¡a que los saldos bilaterales Pos¡tivos que un país obtenía

servían para cancelar deudas con otro. El sistema de comPensación evitó el tener que

disponer de dólares para el pago de las transacciones corrientes, fa que sólo tenían que

abonarse los impones de los saldos multilaterales, que siemPre serían menores. Finalmente,

se pudo lograr a.lgo 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 países se abstuvieron de introducir en su legislación medidas de protección que

frenaran los intercambios.

Este mecanismo debía funcionar hasta que los países euroPeos decidieran la

conveftibil¡dad de sus monedas, ya que esta decisión ¡mplicaba que sus reserv-¿s era¡ lo

suficientemente ¡mportantes como P.¡ra hacer frente a todos sus comPromisos de cambio.

Esto sucedía 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 países más desarrollados, pues

una de las condiciones establecidas era la necesidad de Ia convenibilidad de las monedas.

Los nudenuat e nfiuencrus econónrcas de lut polirrcas del
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Se podría decir que el sistema creado en Bretton Woods en 1944, comienza a

funcionar realmente como tal en 1959. De acuerdo con analistas económicos, es a Partir de

ese año cuando va a iniciarse la aparición de las crisis monetarias, que, si en un pr¡nciPio son

espaciadas y relat¡v¿mente poco imPorhntes, con el tiemPo se convertirían en más frecuentes

y con mayores consecuenciuls, poniendo incluso en duda la efectividad del sistema de Bretton

Woods. De hecho, en lo que respecta aJ sistema monetario y financrero internacional, éste

ha experimentado desde inicios de los anos setenta un comportajriento ¡nestable, e incluso

caótico, después del deterioro del sistema monetario internac¡onal establecido en la

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

Entre los princ¡pa.les obiet¡vos que PersiSue el Fondo Monetario lnternacional'

podemos citar los siSuientes Puntos:

l. Garantizar la estabilidad del Sistema Monetario lnternacional (SMl)5' buscando la

consólidación de la arqu¡tectura del SMl.

2. Colaborar con los países miembros de este organismo ¡nternacional para equilibrar sus

balanzas de pagos y fomentar la estabilidad cambiaria, est¡mulando su desarrollo y

crecimiento económico.

J. Favorecer la cooperación internacional en ¿§untos monetarios.

4. Mantener mecanismos de supervisión de la evolución del entorno mundial, a fin de

identificar sin demora los problemas ¡nc¡pientes del sector financiero y Prevenir las crisis.

¡ -Los origenes del desorden económico intemacional", Edit. Fondo de Cultura Económica, México. 1980.
t El sistema monerario intemacional, es un conjunto de acuerdos institucionales enüe los bancos cenfales de los

países miembros del FML Constituye un sistema monetario global, formado por instituciones. reglas.

instrumentos y procedimientos financieros que rigen el funcionamiento de los mercados cambiarios a nivel

mundial.

l.u ncrlenaos e mfuencrus económtcu d¿ lat polihc.Lr ¿el
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1.4.- Funciones del Fondo Monetario Internacional en el control de las

Las funciones de este organismo internacional y su participación en las crisis f¡nanc¡eras

lueron revisadas y reformuladas a raiz de la crisis asiática ocurrida durante el período 1997-

19986. Algunas de estas funciones fueron reforzadas, con la finalidad de lograr un mayor

alcance en lo que se refiere a detección y solución de los problemas. Con la finalidad de

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

l. Promover el intercambio ¡nternaciónal en un clima de máxima libertad posible. Esta

libertad exiSe:

Libre convertibilidad de las monedas.

Evitar las trabas del comercio mundial, tales como regulaciones y devaluaciones

competitiv¿s, así como resrricciones cambiarias, que podrÍan afectar la estabilidad del

sistema monetario internacional, buscando transparentar las transacciones

comerciales a través de un rr¿lor inequívoco de la moneda.

Promover la liberalización ordenada a los movimientos internacionales de capitalT

2. Prestar apoyo financiero a los países con problemas de pagos a través de la

condicionalidad a los programas macroeconómicos de 4uste de los paises miembros que

necesiten de dicho apoyo. El Fondo Monetar¡o ProPorciona la asistencia necesaria Para

garantizar la estabilidad de la moneda y fonalecer el comercio

Prestar asistencia técnica y caPacitación a los países miembros, PrinciPalmente en lo que

se refiere a los aspectos monetarios y fiscales de la gestión macroeconómica, así como

o -A¡urual Repon". FMl. Abril 1998. La crisis ñna¡cie¡a de Asia. impulsa las actividades del FMI a niveles sin

precedentes en 1997i 98.
) De acue¡do a crirerios del fMl. la liberalización de los flujos de capitales segürá el ritmo de crecimiento de

cada pais, es decir. en relación a las circunstancias y condiciones económicas de cada nación.

Itt nctrlencrut e nJluenc¡as económtca: de lac polírrcos del
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en cuestiones relativ¿s a la formulación y la eiecución de los Prograrnas de aiuste

económico. Estas actividades están orientadas básicamente a foftalecer la capacidad de

gest¡ón económica, de modo que, en el largo plazo, los países miembros necesiten menos

financiamiento del FMl.

3. El FMI cumple lafunción de catalizador, puesto que su participación es esencial para atraer

recursos de otras fuentes de financiamiento y aPo¡rar así a los países miembros

empeñados en tareas de ajuste, así como coordinar de ser necesario, la asistencia

proveniente de esas fuentes, buscando de esta forma cooperac¡ón Internacional en

asuntos monetarios.

El FMI buscará colaborar con ¡nstituciones tales como el Banco Mundial, el Banco de

Pagos lnternacionales, así como con el sector privado, a fin de aprovechar en forma más

eficiente la experiencia y los conocimientos esPecializados de estos organismos Para

ident¡ficar y prevenir los problemas inc¡Pientes del sector financieros.

4. El FMI e¡erce la función de supervisión en la prevención de las crisise. Para ello son

necesarios los siguientes mecanismos:

Meiorar los procedimientos de recoPilación y divulgación de datos de sus países

miembros'0.

Prestar mayor atención a la interdependencia de las políticas y a los riesgos de

contagio.

Fomentar el buen gobierno en los países miembros, dando mayor transParencia a los

presupuestos y a la formulación de políticas económicas, ten¡endo la convicción de que

las políticas económicas fuertes, consistentes y transParentes, Permitirán tasas de

cambio estables y el crecim¡ento y prosperidad de la economía mundial.

t -Annual Report", FMl, Abril 1998 y Abril 1999. Relaciones del FMI con otros orgadsmos inlemacionales
o Ver: Capitu.lo 4. Mecanismos de Supervisión del FMI.
ro Ver; Capitulo 4. Sistema General de Divulgación de datos de los paises miembros del FMI.
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Cabe mencionar el estímulo a los Países miembros Para que Publiquen cartas de

intención acerca de sus protraln¡§, así como documentos sobre parámetros de Política

económica. En un esfuerzo por fomentar la responsabilización de los paises miembros y

aumentar la credibilidad de su Polít¡ca fiscal, se adoptó en 1998 un Código de buenas pníctrcas

sobre transparencia fiscal' .

t.5 Operaciones y Políticas Financieras,-

Presupuesto de Ooe ractones.-

El FMI coloca sus recursos a disposición de los países miembros, valiéndose de un

mecan¡smo llamado presupuesto trimestral de operaciones. La institución ProPorciona

asistencia financiera mediante el uso de derechos especia.les de giro (DEG)'r y monedas de

una amplia gama de píses miembros, grandes y pequeños, entre ellos se incluyen tanto

economías avanzadas, así como países en desarrollo, y en transición.

Los países miembros que Posean una situación de balanza de pagos y reservas lo

suficientemente firme, como para iustificar la inclusión de sus monedas en el presupuesto de

operaciones, ponen divisas a disposición de los países miembros que requieran financiamiento

externo debido a que su balanza de Pagos se encuentr:r en una situación precaria. A cambio

de la utilización de sus monedas a través del presupuesto de operaciones, los países

miembros reciben un título de créd¡to lÍquido frente al FMI que devenga una tasa de

rendimiento de mercado.

El Director¡o establece las directrices en que se basa la preparación y aplicación del

presupuesto de operaciones. A raíz de la cris¡s asiática, el Directorio del FMI se vio en la

obligación de revisar sus funciones y objetivos, )' eiecutar ciertos carnbios para el efecto' se

rr Ver: Capitulo 4. Código de buenas prácticas sob¡e tra¡sparencia liscal
rr DEG, es un activo intemacional de reserva para complement los activos de reserva eKistentes

unidad de cuenta de las operaciones y transacciones del FMI. "Annual Report", FMl. Abril 1999

dc llFl(i.

Constituye Ia

Depa¡tarncnto
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declaró la necesidad de refor¿ar los recursos financieros de la institución internacional, así

como la creac¡ón de un nuevo mecanismo de conces¡ón de préstamos y la elaboración de un

marco que permita reforzar la arquitectura del Sistema Monetario lnternacional-

A su vez, el Directorio examinó los procedimientos aplicables para evaluar la solidez

de la balanza de pagos y las resenras de los paises miembros, llegando a la conclusión de que

las evaluaciones deben seguir efectuá,¡rdose mediante un sistema relati\ramente sencillo,

basado en los criterios establecidos en el Convenio Constitutivo (la situación en materia de

balanza de pagos y reservas y la evolución de los mercados de divisas)' comPlementado con

unos pocos indicadores adicionales que influyan en la solidez financiera externa de los países

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 empréstitos sólo

en casos excepcionales. En lo que se refiere a los recursos líquidos del FMl, 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 más imponante de los

recursos líquidos, son tenenci:§ de monedas de los países miembros que de acuerdo al Plan

de Designación, presentan una situac¡ón en materia de balanza de pagos y resenras

suficientemente sólida como para justificar la inclusión de sus monedas en el presupuesto de

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

Plan de des nacron.-

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

que los países participantes que registren un saldo de balanza de pagos y un nivel de reservas

las ncdencns e nlluenct..$ econbltt.as de l$ polirtcus del
Íon¿o Monc¡ono Interñ¿ctonal ¿n el Ecuodo¡
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suficienres, están obligados de ser designados Por el Fondo Monetario, a proporcionar

monedas de libre uso, hasta cierta cantidad a carnbio de DEG. Este plan asegura a los

panicipantes que, en c.§o de necesidad, Podrá,n ut¡l¡zar DEG para obtener monedas de libre

uso poco después de sol¡citarlo. A su vez, los panicipantes que deseen vender DEG en una

transacción por designación debe declarar ante el FMI que la utilización de DEG obedece a

una necesidad.

Obtención de préstamos.-

El Fondo Moneta¡io es una institución basada en cuoti§, al mismo tiemPo que recurre

a préstamos en caso de ser necesario para complementar de manera temporal los recursos

util¡zables derivados de las cuotas. Cada país miembro tiene un derecho a Pedir Prestado

recursos del FMI v-arias veces la cant¡dad Pagada como cuota de suscripción, sin embarSo baio

circunstancias reces¡ves'/ de gran srress en la economía mundial, el Fondo Monetario puede

no disponer de suficiente circulante como para sat¡sfacer las necesidades de préstamos de los

países miembros. Ante est¿s circunstancias el FMI recurre a ciertos mecanismos tales como

líneas de crédito para la obtención de recursos:

Acuerdos Generales para la Obtención de Préstamos (AGP), constituyen un

conlunto de acuerdos en vinud de los cuales I I países industnales o sus resPectivos bancos

centrales han convenido en proporcionar recursos al FMl, para contrarrestar o hacer frente a

un deterioro del sistema monetario internacional.

Nuevos Acuerdos para la Obtención 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 últimos permiten al

FMI aumentar los recursos de que puede disponer en el marco de los AGP para hacer frente a

emergencias financieras.

!,os nudencrur e nJluencns econürtca¡ de la¡ polinca; del
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El FMl, puede formular una propuesta de petición de fondos en el marco de cualquiera

de los dos mecan¡smosl en el caso de que no se acePte una Petición de fondos en el marco

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

Políticas y límites de acceso a los recursos de FMl.-

Ex¡sten normas que determinan el acceso de los países a los recursos del FMl, los

mismos que refleian las decisiones adoptadas por el Directorio, el cual a su vez exam¡na estas

políticas de acceso anualmente.

El Directorio decidió en 1994, eler¡ar el límite anual de acceso a los recursos generales

de la institución en el marco de los tramos de crédito (DEG) y del servicio ampliado del FMI

(sAF) al l0o% de la cuota, manteniendo el límite de acceso acumulativo en el 3007o de Ia

cuota, es decir que se puede pedir prestado hasta tres veces la cuota de suscripción. Esta

decisión fue ratificada en 1997 y 1999.

Las normas y límites 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 FMl, incluido el servicio de complementación de reserv-¿s (SCR). El FMI dentro del marco

del scR, proporciona asistencia financiera a los países miembros durante un período que

puede extenderse hasta un año en el caso de que sobrevengan dificultades excepcionales de

balanza de pagos atribuibles a la necesidad de financiamiento a cofto plazo a gran escala como

resultado de la pérdida repentina y penurbadora de la confianza de los mercados

t.ds hrderuN e ñllucnctus econón¡ca: ú l¿-v polí¡¡cot ¿¿l
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lnEresos del FMl.-

El FMI al iniciar cada eiercicio, establece la tasa de carSos aPlicable al uso de sus

recursos como proporción de la tasa de interés semanal del DEG, con la finalidad de lograr el

intreso neto fiiado como meta que se sumi¡rá a las reservas. Al asegurar que su ingreso de

operaciones se aproxime todo Io posible al costo de sus oPeraciones, las cuales dependen en

gran med¡da de la tasa de interés del DEG, el Fondo Monetario trata de reducir al mínimo la

posible necesidad de un aumento ad hoc de la tasa de carSos durante el eiercicio.

1.6. Estructura del Oreanismo.-

La estructura orgánica del FMI está establecida en el Convenio Constitutivo -órgano

regulatorro- y comprende una Junta de Gobernadores, un Directorio Elecutivo, un Director

Gerente y un cuerpo de funcionarios ¡nternacionales. El Convenio determina que el Personal

debe demostrar el más alto nivel de eficiencia y de competencia técnica y refleiar la diversidad

de la composición por países de la organización.

Existe también un comiré Provisionai que funciona desde 1970, el cual aconseia con

respecto al funcionamiento del Sistema Monetario lnternacional, Por su pane el Comité Para

el Desarrollo (Comité Ministerial Conjunto de las Juntas de Gobernadores del Banco Mundial

y del Fl'{l para la transparencia de Recursos reales a los países en desarrollo), procura dar

sugerencias sobre las necesidades especiales de los países en desarrollo.

!,as mrfencrus e nlluencrus ¿contnrcus tu lu¡ polirttus del
londo Monetano lnte¡noao,ul cn ¿l l:cu¡t¿o.
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1.6. l.l, lunta de Gobernadores.-

La Junta de Gobernadores, está conformada por un rePresentante de cada país

miembro, con igual número de gobernadores alternos. Está constitu¡da por los ministros de

finanzas o gerentes de los bancos centrales de sus respectivos gobiernos. Los gobernadores

tienen la misión de informar al Fondo Monetario día a día acerca de la economía de sus

naciones y de las dec¡siones que son tomadas Por los Princ¡Pales de sus países, esto lo

efectúan a través de sus representantes, los mismos que conforman el Directorio Eiecutivo

del FMl.

Et Directorio Elecutivo, integrado Por 24 m¡embros, es el órgano permanente de

decisión y se ocupa del quehacer cotidiano de la institución. El Directorio Eiecutivo llera a

cabo su labor basa¡dose Princ¡palmente en los documentos PreParados Por la Gerencia y los

lunc¡onarios del FMl.

El Directorio dedica su tiempo a asuntos relacionados con los países miembros

(consultas, revis¡ones y aprobaciones de acuerdos), y a cuest¡ones de política económica

como l¿ts perspecti\r¿¡s de Ia economía mundial, la evolución de los mercados internacionaies

de capital, los recursos financieros del FMl, la supervisión de la deuda y otros temas

vinculados con el diseño de los programas y los servicios financieros de la institución. Los

miembros del Dire«orio Ejecutivo se reúnen por lo menos tres veces a la semana en sesión

formal, para supervisar la implementación de las Políticas ProPuestas Por la Junta de

Gobernadores.

Actualmente, ocho Directores Ejecutivos rePresentan a países de manera

individual: China, Francia, Alemania, Japón, Rusia, Arabia Saudita, Reino Unido y Estados

11: ñctdenctat e ñluencrus económwts úe las Polittcos ¡lel
t'údo Mm¿¡ono l eñáuonal en el tcuado¡
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Unidos, los otros I 6 Directores Ejecutivos representan a Srupos de países m¡embros. Las

decisiones tomadís en el D¡rectorio Eiecutivo se real¡zan por consenso.

I .ó. 1.3. O¡rector Gerente.-

El Fondo Monetario cuenta con un staff de cerca de 2.ó00 personas, encabezadas por

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

I .ó. I .4. Departamentos.-

El personal del FMI está organizado primordialmente en dePartamentos regionales (o

de área), funcionales, de información y enlace y de funciones de apoyo. A la cabeza de estos

departamentos están los directores, que dependen del Director Gerente.

D ep artam e n to s R ezio n a le s :

El FMI cuenta con seis departamentos regionales -Africa, fuia y el Pacífico, Europa l,

Europa ll, Oriente Medio y Hemisferio Occidental- que asesoran a la Gerencia y al Drrectorio

Ejecutivo en :§untos relativos a la evolución y las políticas económ¡cas de los países que

¡ntegran cada región. Ademas, el personal de estos depanamentos negocia los acuerdos

sobre el uso de ios recursos financieros del FMI y exarnina el cumPlim¡ento de los programas

en el marco de los acuerdos respaldados por la institución.

En cooperación con los departamentos funcionales Peftinentes, brindan a los países

miembros asesoramiento en materia de política económica y as¡stencia técnica, manteniendo

contactos con organismos regionales e instituciónes mult¡laterales de sus respectivas zonas

geográficas. Con la colaboración del personal de los departamentos funcionales, los

depanamentos regionales realizan la mayor parte de la labor de supervisión bilateral del FMI

por medio de sus contactos directos con los países miembros. Además, se han asignado 70

ku ncdenuos « nJluenc¡at econóntca¡ de la: pol¡trc¡Lt del
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funcionarios de los depanamentos regionales a los paises miembros como representantes

residentes. (Ver Gráfrco l. l.)

(;rático 1.1. Composición de la Asisteocia técnica 97198

Departamentos funcionales y de servicios especiales:

El Departamento de Finanzas Públicas, se encarga de todas las actividades

relacionadas con las finanzas públicas de los países miembros. Participa en las misiones de los

departamentos regionales sobre temas fiscales, examina los aspectos fiscales del

asesoramiento en materia de política económica que proporciona el FMI y de los programas

de aiuste respaldados por la institución y brinda asistencia técnica sobre las finanzas públicas.

También real¡za actividades de investigac¡ón y estudio de políticas sobre temas fiscales

y cuestiones relacionadas con la distribución del ingreso y la pobreza, las redes de protección

social, la polít¡ca de gasto público y el medio ambiente.

l¡B ot¡d¿,tcttt ¿ t luenuat ¿conút,¡k1rl ¿¿ l.ts polirtcus ,lel
ton¿o Mon¿t.ttn lnt¿nutto,t.ll ¿n ll [:Lu¿ or

Composición de lo osist€nclo técnrco; I997198
(Forcoñl* del lcnd da tac(,lc oo <jdrorrcno 6lecii¡G)'
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El lnstituto del FMI olrece capacitación a altos funcionarios de los países miembros -
sobre todo, de los píses en desarrollo- en temas como Programac¡ón y Política financiera,

políticas del sector externo, metodología de balanza de pagos, cuentas nacionales y

estadísticas de las finanzas públicas, y hacienda pública.

El Departamento lurídico asesora a la Gerencia, al Directorio y al personal sobre las

normas jurídicas aplicables. Prepara la mayor Parte de las decisiones y otros instrumentos

jurídicos necesarios para las actividades del FMl. Actúa como asesor jurídico de la institución

en casos de lititio y arbitraie, proporc¡ona asistencia técnica a los países miembros en lo

relativo a la reforma legislativa y responde a consultas de autoridades nacionales y organismos

internacionales sobre la normati\ra del FMl.

El Departañento de Asuntos l4onetarios y Cambiarios, ofrece asistencia técnica

a los bancos centrales en distintas esferas tales como políticas monetaria y cambiaria,

supervisión bancaria, normas de prudencia y temas relacionados con el funcionamiento de los

sistemas de pagos. Envía expenos en estos tem¿rs a los bancos centrales que solicitan

asistencia técnica de larga duración. Respalda la labor de los departamentos regionales

mediante el examen de las cuestiones de Su competencia en el marco de la supervisión que

ejerce el FMI y de las solicitudes de utilización de los recursos de la inst¡tución. Contribuye,

asimismo, al ejercicio de la iurisdicc¡ón del FMI en lo que respecta a las prácticas y

restricciones cambiarias.

El Departamento de Elaboración y Examen de Polítices desemPeña una función

cenrral en el diseño y la ejecución de las operaciones y los servicios financieros del FMl, las

políticas de supervisión y otras cuestiones. Junto con el Departamento de Estudios, diriSe las

actividades relacionadas con la supervisión multilateral y la coordinación de politicas, asi como

las act¡vidades conexas de examen y apoyo. Coniuntamente con los departamentos

regionales, contribuye a la movilización de otros recursos financieros para los países

miembros que utilizan los recursos del FMl, incluidas actividades relacionadas con la deuda y

el f¡nanciamiento de programas (a través del Club de Paris y los bancos internacionales)

lttt tnulcncus e nlwntut ¡conimtcus ¡1¿ lus polirta., dtl
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El Departamento de Estudios realiza anáisis de políticas y estudaos sobre temas

pert¡nentes a las actividades del FMl. El departamento desempeña una labor primordial en la

formulación de la política del FMI con respefto al sistema monetario internacional y la

supervisión, y colabora con otros departamentos en la preparación del asesoramiento que

proporc¡ona el FMI a los países miembros en materia de política económica.

Este depanamento también coordina el estudio semestral sobre las perspectivas de la

economía mundial y prepara el informe anual sobre los mercados internacionales de capital,

así como el anáis¡s para la coordinación de las políticas del Grupo de los Siete y para los

seminarios del Directorio sobre la evolución de la economía y los mercados mundiales.

Además, establece y mantiene los contactos del FMI con las universidades y con otras

organizac¡ones que se dedican a la investigación.

El Departamento de Estadístlca mantiene bases de datos de las estadísticas

económicas y financieras nacionales, regionales y mundiales, y examina los datos de los paises

para apo)rar la labor de supervisión del FMl. También se ocupa de formular conceptos

estadísticos sobre balanza de pagos, finanzas públicas y estadísticas monetarias y financreras y

de preparar manuales metodológicos sobre estos temas. El depanamento proporcrona

asistencia técn¡ca y capacitación para ayudar a los países miembros a desarrollar sistemas

estadísticos y produce las publicaciones estadíst¡cas del FMl. También se encarga de la

elaboración y el mantenimiento de normas para la divulgación de datos por parte de los paises

miembros.

El Departamento de Tesorería se ocupa de formular las políticas y los

procedimientos financieros del FMI; lleva a cabo y controla las operaciones y transacciones

financieras del Departamento General, el Depanamento de DEG y las Cuentas Administradas

(incluidas Ia Cuenta Fiduciaria del SRAE y las cuentas conexas); efectúa y controla los gastos en

el marco de los presupuestos administrativo y de capital, y lleva las cuentas y los res¡stros

financieros del FMl. Las funciones del depanamento abarcan también las revisiones de cuotas,

Lus ñtxlenc¡a¡ a ¡nluan.¡¿.i rconómr.lr.lc l¿..- políh.\L\ ¿¿l
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el f¡nanc¡am¡ento y la l¡quidez del FMl, los empréstitos, las inversiones, el ingreso de la

¡nstitución y las políticas de operac¡ones con respecto al DEG.

El Departamento de Releciones Externes se encarga de la edición, producción y

distribución de las publicaciones no estadísticas del Flf l: proporciona servicios de informacjón

a la prensa y al público en general, y mantiene contactos con organizaciones no

gubernamentales y órganos parlamentarios. Se ocupa también de adm¡nistrar el sitio del FMI

en lnternet.

El FMI t¡ene establecid¿s cuatro oficinas -la Oficina Europea, la Oficina de Ginebra, la

Oficina del FMI en las Naciones Unidas y la Oficina Regional para fuia y el Pacífico- para

mantener estrechas relac¡ones con otr¿s instituc¡ones internacionales y regionales.

El Departamento de Administración tiene a su cargo la contratación, la

capac¡tación y los programas de desarrollo profesional; supervisa el funcionamiento del

edificio de la sede y de los edificios arrendados; proporc¡ona servicios administrativos a la

institución, y adm¡nistra la Biblioteca Conjunta (del Banco y el Fondo).

El Departamento de Secretaria presta asistencia a la Gerencia en la preparación y

coordinación del programa de trabalo del Directorio y otros órganos oficiales, incluida la

proSramación de las reuniones del D¡rectorio y la asistenc¡a en su realización. Este

depanamento también coord¡na las Reuniones Anuales, en cooperac¡ón con el Banco Mundial.

y tiene a su carSo los archivos, las comunicaciones y el programa de seguridad del FMl.

Las direcciones, ol¡cinas, y secreteríirs del FMI se ocupan de los servicios de

¡nformática; los servicios lingüísticosi auditoría, evaluación y procedimientos de trabaloi

cuestiones presupuestari¿¡s, asistencia técnica, e ¡nversiones para el Plan de Jubilación del

Personal. (Ver Grálico 1.2.)

lÁ ¡nrkh!¡lc1r¡ e utluen¡¿t ooruin¡cts d¿ ltt p¡'litt.d! rltl
li¡nlo ltlon¿t¿no l¡t¿rnuLr¡nul et tl h u¿¡lor
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I .6.2. Países que lo conforman y Asignación de Cuotas.-

En la actualidad, el Fondo Monetario está conformado tanto por píses industrializados

que inteSran el G-7 (Estados Unidos, Alemania, Reino Unido, Francia, ltalia, Canadá y Japón),

países en desarrollo, así como economías en transición. En total son 182 los países mlembros

que integran el FMl, los cuales para peftenecer a esta institución han contribuido prev¡amente

con una suma de dinero, llamada "cuota de subscripción".

Las cuotas sirven para varios propósitos. Primero, dichas cuotas constituyen un fondo

de monedas que el FMI puede disponer para otortar préstamos a los países miembros con

dificultades financieras. Segundo, est:§ cuotas constituyen la base para determinar el monto

del préstamo al que puede acceder un determinado país, es decir los DEG'' (derechos

espec¡ales de giro), por esa razón maentras mayor es la cuota que paga un país, mayor es el

monto del préstamo. Tercero, la cuota determina el grado en que un país miembro puede

ejercer su derecho al voto e influir en las políticas de este organismo. El FMl, luego del

análisis de las condrciones económicas de los países, fijará el monto de la cuota que deberán

pagar. (Ver Tabla l.l.)

'' D[,C: son activos de reserva intemacional. Para fincs de | 99{l: 1 DEG = l,]46ó6 tiSS

t.ü Dft ¿n.tu:¿¡ fiRnLkts ¿co inrcús ¿( ht! polnrc¿s <lel

l.on¿., ManetúD lnt¿r"¿crcnul ¿n ¿l licMdtr
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I¡bla l.l. Cuolas inicialcs del t'}ll (p¡ra linrs ¡lc l97J).

CuotaE i.ricarae r d€l FMI (añ ,rrillofror de dólaro!l

tsúktr:.1
Bo',v,ó
Erdsil

Colomoi¡
Co9t6 nrca
(lul)i

Chrle
Chiñg

Ecu.rdo,
Egipro
Fl Srllüdor

Eliopia
Frliprnas

Gran Brs¡ána
Grer:'3
Gurteñatá
r-l¡l|ri

lndra

lslónOi¡
l¡[ren¡

N'co.8g,r¿

Priao! g¿lo¡
Pan!má

FeDubfc¿ Oo nor¡."n,r
Uoróñ SovÉr¡ca
lr|lrún S,,.lahrcaña

'ToIAr

200

to
r50
300

50
5

50

50
550

r5
t50
300

40
3

5
45

) ¡50
6

400
25

8
l
05

90
?

so
50

275
o5
2

25

5
L200

100
t:

60
8.800

l,l LE cúo¡a .lc Dnomrrc. sér¿ datet¡n¿ná.t¿ pot et FMt dcspuos tl¿rc ct Gobrcno n¿
nds h¿y, declat.E¡lo ,Ps¡e, l¡stx,"\tat o ¡itnat estc Conento y 6n¡cs de q¿e se elec¡úe ta

En 194ó, los entonces miembros del FMl, pagaroñ 7.6 billones de dólares en cuotas,

en 1998 dicho monto ascend¡ó a 193 billones de dólares. Los Estados Unidos, por ser la

economía más grande del mundo es el país que más contribuye con el Fondo Monetario,

proveyendo cerca del l87o del totai de las cuotas, esto es alrededor de 35 billones de dólares,

a su vez, los Estados Unidos tienen más de 265.000 votos que equi\ralen al l8olo del total.

A raiz de la crisis asiática de 1997, la misma que afectó 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 determinó el aumento de las cuotas de suscripción de los países

m¡embros en un 457orr.

r' -A¡nual Report". FMl. 1998 1- 1999. Principales decisiorres de politica del Direcrorio Fjecutivo

I.ot nculencu: e nllucn.n$ &onó'nttus ¿r hlt polirü!! ¿el
li¡ndo Monetoto ln¡t:¡na<rcnal en ,:l linulo¡
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!.7.- Servicios Financieros del FMl.-

El Fondo Monetario provee asistenc¡a monetaria a los países con dificultades o

problemas de pago y que por tanto no cuentan con los recursos necesarios para cumplir con

sus obligaciones financieras. Entre los serv¡cios que concede el FMl, podemos citar:

Acuerdos Stand By o de Derechos Especiales de Giro (DEG).- Los préstamos

que otorSa el Fondo Monetario lnternacional se formulan a través de acuerdos Stand-By de

Recuperación 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 prograíla macroeconómico

por lo general de l8 meses, cuya finalidad consiste en equilibrar las cuentx fiscales. Como se

indicó anteriormente, estos préstamos abarcan períodos de uno a dos años y se centran en las

políticas macroeconómicas y en las medidas estructurales. Estos giros se efectúan 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 años siguientes a la fecha en que se llevó a cabo el giro.

Hay que acotar, que si bien en estos contratos se detallan las condiciones precisas del

desembolso, éstas serán susceptibles de variación de acuerdo a la situación económica del

país prestatario. Los préstamos otorgados por el FMl, obedecen a diferentes necesidades de

financiamiento:

Financiamiento D¿tra cont¡ngenc¡¿is.- fuistencia fi nanciera para países con insuficiencia

de ingresos de exponación o p¿¡ra protegerlos de variaciones externas desfavorables. Es un

giro automático dentro de un acuerdo stand by. si se producen las circunstancias descritas

antenormente

lÁ nckl¿ncrlt.! tñJlu¿ntrLs econimtctL¡ <l¿ lu polirwx del
Iondo L'lonetono lnt.r,,o.onol ú et l:ctu.lot

F¡nanc¡am¡ento compensator¡o. - Asistencia financiera para países con dificultades de

balanza de pagos.
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El país receptor del crédito deberá a su vez presentar una certe de intención,

documento en el cual el Gerente del Banco Central y el Ministro de Finanzas exponen las

med¡das que han adoptado para mejorar las finanzas del país, y las que pretenden adoptar

durante el período de cobertura del acuerdo, en otr¿s palabras este documento contempla el

detalle de la sjtuación macroeconómica que obliga acudir al Fondo, y los términos en que se

eiecutaría un plan de aluste para obtener los ingresos del organismo.

Acuerdos en el marco del servicio ampliado del Fondo (SAF).- Estos acuerdos

respaldan protrafiris a mediano plazo que por lo general t¡enen 3 años de vigencia pudiendo

llegar a 4 ba¡o c¡rcunstancias de excepción. Usualmente, en este programa se determinan los

objetivos y lineamientos generales para el trienio y las medidas de política concretas para el

primer año. Las medidas correspondientes a los años s¡gu¡entes se establecen cuando se

examinan los programas respectivos. Los reembolsos se efectúan en un plazo de 4,5 a l0

años,

Acuerdos en el marco del seryicio reforzado de ajuste estructural (SRAE)|s.-

Son préstamos b4o condiciones concesionarias que brindan as¡stencia a los países en

desarrollo más pobres con problemas persistentes en la balanza de pagos. Los paises que

deseen acogerse a este servicjo deben presentar un documento sobre parámetros de política

económica para un programa de a¡uste trienal, en el que se puntualice los objetivos

económicos que se persiguen, así como las políticas macroeconómicas y estructurales que se

adoptarán durante el trienio, de igual forma deberán establecer sus necesidades conjuntas de

f¡nanciamiento externo y las principales fuentes de financiación.

rr Ver; Capítulo 4. Sen'icio Reforzado de Ajuste Estructural (SRAE) ¡- la iniciativa para los países pobres nru¡
endeudados (PPME).

l,¿: n<ulencus t tnlluenqu: econtjn¡cos d¿ lus polinr.c ltl
l"ondo lth¡ntur¡¡ lnternurt»t.l ." tl t:cu¿¿o,
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Estos préstamos se desembolsan semestralmente y se reembolsan en l0 cuotas

semesrrales iguales, la primera a los 5,5 años de efectuado el desembolso y la última l0 años

después de esa fecha. La tasa de interés que se apl¡ca a estos préstamos es del 0,57o anual.

Asistencia de emergencia y sery¡€¡os Especiales.- la asistencia de emergencia

procura ayudar a los países que conforman el FMI a superar problemas de balanza de pagos

resultantes de catástrofes naturales o situaciones de postguerra. Sólo se otorgan si el país

suscribe en un plazo relativarnente corto un acuerdo de derecho de giro o un acuerdo en el

marco del servicio ampliado o del SRAE. Se limitan normalmente al 257o de la cuota del país

en el FMI y los reembolsos se realizan en ocho cuotas trimestrales, siendo la primera cuota a

los 3,5 años posteriores al 8iro.

Entre los servicios espec¡ales del FMl, podemos citar: servicio de financiamiento

compensatorio y para contingencias (SFCC), y el Servicio de financiamiento de existencias

reguladoras (sFER). Durante el período 1997198 ningún país miembro utilizó el sFCC, por lo

que los directores propus¡eron que se reexaminaran los méritos del SFCC.

Acuerdos en el marco del Servicio de Complementac¡ón de Reservas (SCR)|ó'-

Este mecanismo de concesión de préstamos a cono plazo se creó en diciembre de 1997, con

la finalidad de asrstir a los países miembros con dificultades excepcionales de balanza de pagos

debido a una necesidad de financiamiento a corto Plazo a Sran escala como resultado de una

pérdida súbita y perturbadora de la confianza en los mercados, esta incertidumbre se

manifiesta en presiones sobre la cuenta de capital y las reserv-as.

A pesar de que todos los países 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

,n -Annual Report". F-MI. abril 1998 ,v 1999. Respaldo del FMI a los programas de ajustc de los paises

miembros.

r.us nudencus ,: nJluenuas econ¡intc¿u tle lus Polít|.tL\ d¿l

I'oru1o Mon¿tar¡o lnt¿¡¡nctonül o el !:cuudor
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debido a la cuantía de las salidas de capital se Puede desencadenar un peligro de contagio que

podría convertirse luego en una aÍtenaza para el sistema monetario internacional (SMl).

Este financiamiento es condicionado a la aplicación de medidas de aiuste enérgicas por

pane de los países que soliciten este préstamo para solucionar sus difrcultades de balanzas de

pagos. Corea fue el primer país en utilizar este servic¡o financiero.

Este préstamo podrá obtenerse como asistencia adicional en v¡ftud de un acuerdo de

derecho de giro o un acuerdo ampliado, se comPrometerá por un plazo máximo de un año y,

en general se facilitará en dos o más tramos.

El FMI determina el monto de financiamiento que podría obtenerse, ten¡endo en

cuenta las necesidades del pais miembro, su capacidad de reembolso' la solidez de su

programa macroeconómico, su historial en lo que resPecta a la utilización de recursos, y

otros factores relacionados con la suPerv¡sión y la liquidez de la ¡nstitución

l.,t: ntdencru: c n/lueñuat econon¡c.Lt de la, polítrc*t dtl
Íondo Monetarrc ln¡cmoaon¿l en ¿l t)cwdo¡
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2.- LA EXPERIENCIA DEL FONDO MONETARIO INTER-

NACIONAL EN CRISIS !NTERNACIONALES..

2.1 Crisis Asiática 1997- !998.-

2. !. l.- Orise n y Evoluc¡ón.-

Durante los últimos años, los países asiáticos en desarrollo han liderado el crecimiento

económico en el mundo igualando y superando incluso los niveles de ingreso per cápita de

algunos países industr¡alizados, contando además con mercados de capatales desarrollados en

algunos casos y una estructura económ¡ca bastante diversificada, con un sector de servicios

amplio y de rápido crecimiento en el cítso de Hong Kong, Taiwan, Singapur y Corea. En

cuanto a Tailandia, Malasia e lndonesia, estas nac¡ones han experimentado un crec¡ente Peso

de la producción industrial en sus economías, siguiendo el ritmo de crecimiento de los países

anreriores'. En otras palabras, países con niveles de ahorro alto, políticas fiscales prudentes,

variables reales controladas, reservas fuertes y aParente estabilidad, cumpliendo con los

estándares establecidos por el FMI como ¡ndicativos de una economia saludable, sufrieron la

llegada de esta crisis2, con la consecuente pérdida de su producción. (Ver Cuadros 2. I , 2.2, y

2.3.)

¡ lnforme económico "Crisis financieras aún en economías saludables del Asia". D¡a, Wilma Salgado l ama;-o

Nov. 1997.
r *Ll Paciñco. el océano del siglo XXI". Dra. Wilma Salgado. Rc'vista Ecuador. Sept. 1997.

L¿s nc¡tf¿ncru¡ e nlluencu; econónrcu dt lu: polincu: del
londo Monetaru¡ lnte¡no.1oñul en (l t:(uulot
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l ailandia: Algunos indicadores eronómicos, al 23 de julio dc 1998

1991r l99tl. "1995 199ó

Datos Autondades nac¡on¡les y estmacrones de los funcronaros dal FMI Los datos sobre el saldo del gobremo cenrral

conesponden ¡ los ejercrcros finimcleros ( I de oclubre al l0 de sepuembre)

tEstrmac¡ones

o dc I qqll

Indonesia: Algunos indicadores económicos, al ?3 de julio de 1998

Mil¿s de

Datos Autondades nacronalcs y estrmacrones de ¡os funcronaíos del FMI Los dalos ,iscales y del sector extemo

coresponden a los ejercrcros l¡nancreros ( I de abDl al I I de mar¿o)

tEstrmac¡ones

lar nrdcncru e n!rcncx» económtcas de la¡ politttus del
lorulo Monetuno lt¡emucon¿¿l ¿n el Ecu¿dot

Va rclón porcenlual
E.8 5.5 -0.4 -4.0 a -5.i
7.4 4.8 7 .1 r0.0

Porcenlaje del PIB; el s¡gno menos indica an défrc¡t
3.0 2.4 .0.9 -1.4

-7.E -1.9 2.0 6.9
Miles de tflllloñ.s de dólares de EE.UU.

82.6 90.5 91.8 89.7

4 t . I 3'7 .6 29.9 2?.E

Porcentaje del PIR
49.1 19.9 59.6 72.5

De la cual: Deuda a corto plazo

gob¡eno central

lCrecimiento del PIB real

lhecios at consumidor (ñn de período)

I

Varitción porcentu

8.2 8.0 .1.6 -13 a -l{
9.0 6.6 r r.ó 80.6

Porcentaj¿ del PIB; el signo nE os lndica un déJicit

0.9 1.2 -0.9 -8.5

-3.2 -3.3 -1.8 t.6

135.0

De la cual: Deuda a corto plazo

162.1

tu.

53.1

PIB real

lSaldo del gobieno cental
lBa.lanza eo cuenta corriente

n0.2 l3ó.1
13.4 18.8

Porcenlale del PIB
48.5 tr.5

hecios al consumidor (ñn de período)
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La crisis f¡nanciera ocurrida en Asia en 1997, se produjo dentro de un marco de fuenes

pres¡ones en los mercados financieros en varios países asiáticos. Muchas fueron las causas

detonantes de la crisis, asociadas tanto a factores ¡nternos como externos'. Entre los factores

¡nternos que influyeron en la crisis, podemos mencionar:

l. Falta de solidez de los s¡stemas financieros. El sistema bancario se mostraba con un alto

nivel de endeudamiento.

2. Falta de supervisión y control de los sistemas flnancierosr.

3. La intervención del estado en la asignación del crédito, lo que deterioraba la ca.lidad de la

cartera de préstamos de los bancos.

4. Déficits externos considerabless, principalmente de corto plazo,

t De hecho. estos factores desencadenantes de la crisis fueron más notorios en't'ailandia. país donde se originó la

crisis asiática.t Cabe indica¡ además. que la falta de rigor en la aplicación de nomras de prudencia. asi como la deliciencia
infonnativa con respecto a datos puntuales y relevaltes, obstaculi,.aron más el proceso de control bancario.
1 l-a adopción durante largo liempo de los regimenes de canrbios vinculados. empe?áron a considerarsc conro

una garantia inlplíc¡ta del valor de cambio. estimula¡rdt¡ la obtención de préstamos extemos sin la sullcientc
coberlura.

Coreal Algunos indicadores económicos. al 23 de julio de 1998

Dalos Autondades nac¡on¡les y eslrmacrones de los funcronaíos del lMl Los dalos coÍcsponden a los eJerclcros

linan(reros ( I de enero al J I de drcrembre)

lt nc encrut e nlluenc¡tL¡ cconónrca¡ de la¡ poti¡tc¿! iel
F-oñdo Mondü)o lntcrrauonul en ¿l l:Luulor

,/ot¡oclón porcen ual
8.9 7.1 5,5 -l a -2

4.'t 4.9 6.6 8.2

Porcentaj¿ del PIB; el signo ,nenos indica un délicit
0.3 0.3 0.0 -1.7

- 1.9 -1.7 -1.9 7.3

Mil¿s de ñillo¡res de dólotes de EE.UU.
tt9.7 t57.5 154.4 163.3

78.7 t00.0 6E.4 39.ó

Porcenlaje dcl PIB
26.4 32.5 34.9 5l .5

De la cual: Deuda a corto plazo

e\tcma

c\lcma

PtB realdcl

consumidor (fin de período)

centr¿l¡anogob
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5. Sobrevaloración de los mercados bursátiles y de los precios de los bienes raíces

ó. Regímenes de tipo de cambio fijosó.

7. lncenidumbre política.

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 productiv¿s.

La crisis asaática estalló en julio de 1997 en Tailandia luego de varios eprsodios de

presiones sobre los tipos de cambio8 debido a ataques especulativos cada vez más fuertes en

mayo de 1997, lo cual originó que el gobierno tailandés en su lucha por defender la moneda,

experlmentara una pérdida considerable de sus reservas lo que llevó luego a una

desvinculación del baht (moneda tailandesa) del dólar norteamer¡cano el 2 de julio.

Este fenómeno no se hubiera extendido a otras regiones, de no ser porque los

inversionistas experimentaron incertidumbre ante la poca conlianza en los Sistemas

cambiarios en otros países de la región, así como al hecho de que los Sjstemas económicos y

linancieros en algunas de estas economías asiátrcas tenían deficiencias estructurales basicas.

esto originó que los efectos secundarios de la crisis se sintieran en el resto de la región, sobre

todo en lndonesia, Malasia y Filipinas, y se refleiaran no sólo a nivel del tipo de cambio, sino en

el mercado bursátil.

En lndonesia se adoptaron medidas para reducir la liquidez en el mercado, pero

aquello no logró frenar las crec¡entes presiones sobre el mercado de divisas, lo que llevó a las

autoridades monetar¡as a la decisión de permitar la flotación de la rupia (moneda de lndonesia)

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

n 
Generalnrente. los paises con tipos dc cambio lijos. experimcntan rnayorcs problemas cuando se dcsata ura

crisis ñnanciera de este tipo, puesto que en su afán por defender la nroneda nacional, gastan muchas rescrvas dc
divisas.
7 

l-a entrada de capitales se debió precisamcnre a los sólidos resultados económicos en Ia región.
* Además de ¡as presiones especulativas. Ia falta de solidez del sistema financiero, incrementó las iludas c<¡n

respecto a la viabilidad del régimen de tipo de cambio vinculado.

lu nulcncrut e nlrcnc¡a¡ econóntcrs de l¡L¡ polirtcu del
¡on.lo Moneta o Inkrnauonul ¿n tl ¡:cuatlor
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dólar de Hong Kong en octubre, dieron lugar a una subida considerable de las tasas de interés,

lo que afectó 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. Además,

el sector privado encontraba cada vez más dificultades para renovar sus préstamos externos

ante los problemas crecientes que experimentaba el sector f¡nanciero.

En la mayor parte de los países as¡áticos afectados por la crisis, las fueftes presiones

que sufrieron los mercados de d¡v¡sas, dieron lugar en última instancia a la adopción de

regímenes carnbiaros más flexibles y a fuertes depreciaciones de las respectiras monedas y el

valor de los activos.

Como consecuencia de las graves repercusiones a escala mundial, esta cris¡s se

constituyó en un elemento dom¡nante en la labor del Fondo Monetario durante el eiercicio

1997198'g, a la vez que obligó 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 cris¡s sin precedentes como la ocurrida en Asia repercuta

de una forma caót¡ca en los mercados mund¡ales.

2. 1.2. Medidas recomendadas por el Fondo Monetario lnternacionalr0.-

Las medidas aplicadas por el FM I en la región, contaron

colaboración del Depanamento del Tesoro de los Estados Unidos.

fue la siguiente:

con una muy estrecha

La estrategia planteada

a) El FMI recomendó a los países más afectados por la crisis: Corea, lndonesia, Tailandia, y

posteriormente a Filipinas, implementar programas de relorma económica con la finalidad

" *Arurual Repon". I'-ondo Monetario lntemacional, Abril 1998

Lar tncklenarus e nfiu¿ncru ¿conóntca: le k¿s polínus dtl
londo Monet¿rn l te ¿crcnol ¿n ¿l L:twt¿or



60
La etpencntu del l"!úl ¿n Lnss ñterna.'tontles

de restablecer la confianza y para acceder a la ayuda financiera de este organ¡smo, Entre

estas recomendac¡ones podemos mencionar:

Corrección de los desequilibrios macroeconóm¡cos, lncluida una serie de medidas de

aiuste fiscal, principalmente.

Políticas monetarias restrictivas", poniendo énfasis en la estabilidad cambiaria,

recomendando ademas altas tasas de interés para alentar al capital a permanecer en el

paísr2. Además la política monetaria debía ser lo suficientemente firme para res¡stir la

amenaza inflacionaria.

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

reestructuración.

Medidas estructurales, p¿¡ra aument:r la eficiencia económica y la transparencia.

Mejorar la gestión gubernamental, tanto a nivel de empresas como del sector público,

dando mayor transparencia y claridad a las gestiones.

Se estimuló la liberalización de las inversiones y el comercio exter¡or.

b) Los programas de a¡uste en Corea, lndonesia y Tailandia, fueron respaldados por el FMl,

con un gran volumen de asistencia financiera de aproximadamente DEG 26.000 millones, y

se impulsó la movilización de unos 77.000 millones de dólares adicionales en compromisos

de financiamiento de fuentes multilaterales y bilaterales en apoyo de dichos prograr¡'lis en

1997. En 1997 se prorrogó el programa respaldado por el FMI a favor de FiliPinas,

aumentando además el monto de los recursos, y en l99B se aprobó un acuerdo de

derecho de giro.

A mediados de

incrementó en

1998, la as¡stencia compromet¡da del FMI a favor de Indonesia se

DEG 1.000 millones, estimándose en unos 5.000 millones dólares la

r0 "Annual Repon", Fondo Monetario lntemacional, Abril 1998.
rr En el caso de los paises que adoptaron sistemas carnbiarios más tlexibles, el nuevo marco para la política
monetaria debia se¡ congruente con el nuevo régimen de flotación dirigida. posteriormenle dcbido a la fuene
depreciación que sutiiria el baht. el FMI recomendaria adoptar una polÍtica monetaria restrictiva. En el caso dc

Indonesia el FMI recomendó que la rupia se estabili¡ra¡ía si se mantenia una política monetaria firme ¡ restrictira.

I.us ncdencns e nluencns ecoúntcas de las poliüL&t det
Iondo Monekiro ln¡enacnnal en cl Lcui¿or
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asistencia proveniente de fuentes mult¡laterales y bilaterales. Del total de recursos

comprometidos pirra Corea, lndonesia y Tailandia, al 23 de julio de 1998 el FMI había

desembolsado alrededor de DEG 18.000 millones.

c) Se intensificaron las consultas entre el FMI con otros países miembros'r, tanto dentro

como fuera de la región que, aunque no necesar¡amente requieran asistenc¡a financiera del

FMl, se han visto afectados por la crisis y han tenido que adoptar medidas de política para

evitar los efectos de contag¡o.

Resultados,-

A pesar de la intervención del FMl, la situación tardó en dar señales de recuperación,

inclus¡ve se cuestionó con énfasis desde el comienzo de la crisis el papel que estaba

desempeñando el FMI para ayudar a estos países, principalmente por el empleo de pane

de este organismo de polít¡cas de línea dura, exrgrendo a los países que mantengan la

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

Mucho se cuestionó ademas, sobre si las medidas planteadas por el FMI fueron o no

las adecuadas; durante la crisis mexicana de 1995 más conocida como el "efecto Tequila" y

que afectó a toda Latinoamérica, las mismas medidas aplicadas por FMI después de una año

terrible para ese país, surtieron los efectos deseados por dicho organismo, y permit¡eron que

la economía de México se recuperara. Sin embargo dichas medidas no surt¡eron los mismos

efectos en el caso de Asia, de hecho las medidas restrictir¿s aplicadas crearon una política

deflacionista gratuita.

'r 
*Asia: Hace fálta mano dura", Paul Krugman para l'onune Américas". Sept. 1998.

ri Además. sc intensificaron las actividades con ot¡as inslituciones financieras intemacionales. sobre todo el

[3anco Mundial. y el Banco Asiático de Desarrollo. y con los donantes bilaterales.

'' -Asia: Hacc fálta ma¡o dura". Paul Krugnlan para F'orture A¡néricas, Septiembre de 1998. "Con la nrira
pucsta cn el FMI". Emilio Palacio. El Universo,4 dc octubre de 1998.

I^ ¡ncdenck¿s e tnlu¿nctus econónrcds rle las polirrcut dc!
l:ondo Monet¿r¡o lnternocnnal en ¿l Ecuador
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La crisis financiera y las medidas adoptadas para superirla en todos los páses afectados

tuvieron repercusión en el crecimiento económico Inmediato. La subida de las tasas de

interés en su afá¡n de frenar la salida de los capitales, determinó un menor ritmo de

crecim¡ento. el cual además, se vio afectado por la disminución del gasto privado, que se

asocia con las pérdidas sufridas por empresas y particularmente con el desplome en los

mercados de valores y de bienes raíces.

De la misma maner:I, se ha evidenciado que quienes realmente afrontan el costo de

estos a¡ustes son los contribuyentes de los respectivos países't, no sólo debido a las medidas

del Fondo Monetario, sino a los paquetes de rescate que el sector público emprende en su

afán de evitar el colapso del sifema financiero nacional; mientras que los especuladores del

mercado financiero al maximizar las oponunidades que la liberalización de cap¡tales otorta

cometen una serie de imprudencias, siendo la población de los países afectados los que

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

Al respecto cabe indicar que Roben Rubin, ex secretar¡o del Tesoro de los Estados

Unidos, llegó a declarar públicamente que "los invers¡onistas ¡nternacionales no han sufrido lo

suficiente por sus ¡nvers¡ones poco aceftadas en parses como México o Tailandia'ró. Sin

embargo, a pesar de que el panorama económico de los países afectados por la crisis no daba

señales de mejoras a comienzos del último trimestre de I 998, para I 999 estas economias

asiáticas, a excepción de Japón, si han evidenciado una mejoría, luego de grandes esfuerzos

por superar la crisis, inclusive llegando a la adopción de controles camb¡ar¡os en el caso de

Malasia.

'' "Crisis Financie¡as aún cn cconomias saludables del Asia", Dra. Wilma Salgado Tamal'o. Nov. 1997.

'o 
*Rubin; que los inversionistas paguen su parte", The Street Joumal Americas. trl Comercio, l9 de Sept. 1997

l.u nculencrus e nllucncus ctonón¡cu¡ dc tu: potnru dtt
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A raíz de la crisis asiática, cufas repercusiones se s¡guieron sintiendo mucho después

de su inicio, el FMI revisó su papel como organismo de crédito y de cooperación ¡nternacional

y concluyó lo siguiente:

L Se identilicó la necesidad de refor¿ar los recursos financieros del FMl.

2, La creación de un nuevo mecanismo de concesión de préstamos, denominado Servicio de

Complementación de Reserv-¿s (SCR)'', para ayudar a los países miembros que tuvieran

problemas excepcionales de balanza de pagos a corto plazo, como resultado de una

pérdida de conf¡anza súbita en los mercados. Ademas, se intensificó la revrsrón del rol que

desempeña el FMI para otorgar préstamos en condiciones conces¡onar¡as.

3. Se reforzó la supervisión que eJerce el FMl.

4. Liberalización de los flujos de cap¡tales de manera ordenada y en Ia secuencia apropiadars.

5. Elaboración de un marco que permita refor¿ar la arquitectura del Sistema Monetario

lnternacional (SMl)r'. Este nuevo esquema se basa en 5 puntos básicos:

Modernización de los mercados internacionales.

Refuerzo de la Supervisión y recomendaciones del FMl. Prestando especial atención a

la interdependencia de las políticas económicas y a los flulos de capital.

Fortalecimiento de los s¡stemas financieros nacionales e internacionales.

Establecimiento de un marco de supervisión respaldado con la adopción a escala

mundial de normas:

l. Partic¡pación del sector privado, para que éste contribu¡a a la solución de los

problemas financieros, brindándoles ayuda para fomentar su desarrollo.

2. Mayor transparencia, así como la divulgación opoftuna de información referente a

la situac¡ón económica de Ios países miembros.

'' Vcr: Capitulo l. Sen'icios Financieros que concede el FML
18 'l . iberaliz¿ción de los Movimientos de Capital en el nurco de una enmienda del Convenio Constitutive".
Annual Repon. Abril 1998.

'' De acuerdo al Ex Director Gerente del FMl, Michel Camdessus, el problema no ss trata sólo de paises en

crisis. si¡o de un sistema que se encuentra en crisis, porque no se ha adaptado lo suficiente a las oportunidades y

riesgos de la globalización. por ello era necesario sustentar las bases para un nuc!,o esquema monetario a nivel
mu¡¡dial.

La: ¡n¿¿nLttr t ulluanúo5 úoru;,n¡. .\ ¿c |u:t TlinLa.; LlLl
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2.2. Caso lapón.-

2.2. l. Orisen y Evoluc¡ón.-

De acuerdo con los entendidos en la materia, muchis son las causas por las que se

originó la Crisis As¡ática, Ia misma que afectó a Sran parte de la economía del mundo, llev-¿ndo

a países que Eozaban de un crecimiento envidiable en el :ámbito internacional a experimentar

una caída espectacular de sus economías reales. Entre los países que se vieron afectados por

esta crisis sin precedentes se encuentra Japón, que a raíz de los problemas causadós por esta

perturbacrón económica, evidenció un Sistema Financiero que adolecía de fallas internas, asi

como de un coniunto de leyes y regulaciones financieras que lejos de aislar el problema,

contribuían a multiplicarlo.

En la región asiática se vislumbraba una arriesgada forma de hacer negocios, el

denominado "capitalismo entre amigos"20, significaba que inversiones dudosas recib¡eran

financ¡amiento por parte de los bancos locales, siempre que el solic¡tante del crédito tuviera

influencias o las relaciones adecuadas en el gobierno o con organ¡smos de crédito. S¡n duda

que las ¡nstituc¡ones financieras japonesas, prancipales canalizadoras de créditos en la región

asiática, experimentarían problemas cuando la situación mencionada no pudiera sostenerse

por más tiempo.

Estos excesos financieros2', seguidos de panicos en toda la región motivados por la

incertidumbre y falta de confianza de los agentes económicos, desencadenaron una gran crisrs

financiera, que constituyó el punto de panida de la recesión acaecida en Japón, que fue

notoria en el último trimestre de 1997, mientras que para el primer trimestre de I 998, Japón

experimentaba una contracción del producto equivalente a un 5,37o.

ru -Asia: hace lalta mano du¡¿", Paul Krugman. I'ortune Américas. Sept. 1998
r' "Asia: lo peor está por venir", Jim Rohwer- Fortune Américas. julio dc 1998

lu nudenuas c ufluencru etonóntc¿u d¿ l¡u polítras del
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El hecho de que una economía sin deuda externa, sin inflación, con un desempleo muy

ba¡o con respecto a los niveles occidentales, con un crecimiento autosostenido,

experimentara un aumento del índice de desempleo, así como una disminución de la

producción real, en realidad se debió principalmente a factores internos: una política fiscal

muy restrictiva y deficiencias en el sistema financiero, a diferencia del resto de economías

asiáticas que fueron víctimas de los flujos de capitales a corto plazo. En Abril de 1997, hubo

un aumento del impuesto al consumo, luego el gobierno decidió recortar el gasto público, a lo

que se sumaria la falta de solidez del sector financiero nacional, a la par con el colapso del

S¡stema F¡nanc¡ero japonés, le siguió el desplome de los mercados de valoresz2.

Estos factores además de la inquietud susc¡tada por la crisis as¡ática, contribuyeron a

que se mantuvieran los niveles de gasto interno balos, y que los precios denotaran una caída

dando origen a una espiral deflacionista; por lo que para el conjunto del ano el crecimrento

del PIB fue cercano al l7o2r.

El PIB de Japón perdió I ,3Vo real durante el trimestre de enero a marzó de I 998, tras

descender un 0,4Vo real en el trimestre de octubre a diciembre de 1997, mientras que para

fines de 1998 se contralo 2,64o, b que refleja la fase recesiva tras la drástica reducción del

consumo privado, que pi¡ra finales de 1998 había cído l,l7o con respecto a su nivel anterior,

de igual forma las inversiones residenciales privadas disminuyeron en Ii,7o/o y las inversiones

netas en gastos flios no residenciales \aiaron 9,60/o. De no ser por las exponaciones netas de

Japón, equivalentes al 0,77o del PlB, la producción total habría caído aún más que el estimado.

Al respecto, las autoridades iaponesas resolvieron aplicar medidas imponantes de

estímulo fiscal en abril de 1998, que consistían en recortes temporales del impuesto a la renta,

tt til 28 de agosto dc 199E. el indice Ni!,-liei de la Bolsa de l okio (ll5 acciones prelbridas) cerró a su nivcl más

bajo en l? años. perdiendo 498.16 puntos. es decir un 3.467o cerrando en 13.915.63 puntos.
ri "An¡ual Report", Fondo Monctario Intemacional, Abril 1998. 1999.

hs nculencus e nluencns e<onóntcu¡ de lus politrcas d.l
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así como un paquete de leyes2' que permitan resolver el problema del sector bancario,

apoftando en este c¿Lso londos públicos para reforuar la garantía de depósitos y recap¡talizar

las ¡nstituc¡ones financieras. Las medidas adoptadas en abril, se vieron reforzadas con la

aprobación de casi 17 billones de yenes (147.000 millones de dólares) para proteger de

posibles quiebras el dinero de los depos¡tantes.

El I 3 de octubre de I 998, se aprueba por la Cámara de Diputados el proyecto de Ley

de Recapitalización Bancaria2s, por medio del cual se inyectaron 60 billones de yenes2'

(moneda japonesa) de dinero público para sane¿¡r la banca prirrada y evitar el colapso del

sistema financiero. A su vez, el gobierno aprobó casr al mismo tiempo un segundo

presupuesto extraordinar¡o para el año fiscal en curso que puso en manos del ejecutivo hasta

43 billones de yenes (371.000 m¡llones de dólares) para estabilizar el sistema financiero del

país2/ y solucronar sus problemas. Además, en noviembre se determinó un paquete de 24

billones de yenes, incluyendo recortes permanentes en las tasas de impuesto a la renta y

estímulos al gasto público.

El presupuesto del gobierno para el ano fiscal de 1999, confirmó la actitud de las

autoridades económicas para adoptar políticas fiscales expansionistas, incluyendo incentivos

fiscales adiciona.les para alentar las inversiones residenciales e inversiones en el área de

tecnología, m¡entras que para iunjo de 1999, un paquete de medidas para apoyar la creación

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

r{ El primcr paquctc de reformas para sanea¡ los bancos que el gobiemo adoptó el 9 de ocrubre de 1998. consistia
en un conjunto de 8 nuevas leyes. Una de estas medidas fue la asignación de los créditos morosos de los ba.ncos a

ur organismo liquidador único. La creación de la Agencia de Supervisión Financiera, ha incrementado las
presiones regulatorias a la ba¡rca.
:5 Esta nueva ley contó con tur plal de ¡eestructuración de los bancos. Los bancos en quiebra fueron
nacionaliz.ados, y sus activos vendidos a ot¡os bancos, además se destina¡on fondos públicos para el efecto.
rn Equivalentes al 12olo del PIB proyectado para esc periodo. t,os l5 mayores bancos recibieron ccrca dc 7.5

billones en inyecciones de capital a comienzos de 1999. basiindose en planes dctallados de rccstructuación.
:7 Los I I principales bancos japoneses repon¿¡on un ¡otal combinado de cerca de 3 billones de yenes (25,000

millones de dólares) en liquidaciones de deuüs incobrables en el primer senrest¡e del año fiscal 1998. esto cs

desde abril hasta septiembre. Además las qüebras empresariales en Japón se elevaron a niveles récords. a causa

de la débil economia y una banca deteriorada, lo que afectaba el crédito intemo.

lar nc cncus e nlluenutu cconintca:t ¡le la¡ polilctn bl
tiln¿o ¡rlonek¡rn lntern !(¡t»ul en d f:.1tu¡lo¡



( rprrulo l 61
Lu experuncta del lMl en crrs¡s nt¿¡nacut¡ales

medidas regulatorias para promover la reestructuración corporati , puesto que las

compañías japonesas, estáf fuertemente eñdeudadas,

2.2.2. Medidas recomendadas por el Fondo l.lonetario lnternacional.-

El FMI y las autoridades iaponesas han traba¡ado en forma conjunta para la resolución

de los principales problemis económicos de dicho país, poniendo énfasis en las siguientes

medidas:

Medidas financieras que refuercen el sistema bancario, así como reformas integrales del

marco de regulación del sector financiero. Al respecto, se ha implementado la Ley de

Recapitalización Bancaria, así como una serie de medidas que buscan devolverle la

conf¡anza al sector financiero.

Medidas de carácter fiscal, que promuevan un crec¡miento sostenible y sólido. La

recuperación económica debería respaldarse con una política fiscal más expansiva en el

cono plazo, manteniendo el objetivo de ajuste en el mediano y largo plazo.

Medidas estructurales, que permitan no sólo reformas al área financiera, sino que

promuevan Ia reestructuración emPresarial, necesaria Parra restaur¿r el vigor y el

rendimiento de los negocros ;aponeses28. En este contexto, la resolución de los problemas

estructurales ha sido indispensable para lograr una expansión efect¡va del crédito al sector

privado, y la recuperación de la economía.

Resultados.-

Cuando comenzó la crisis, uno de los aspectos que más preocupaba al FMI era que el

Sistema Monetario se desestabilice como consecuencia de las devaluaciones competitivas en

la región, y esto a su vez originaría una subida de las tasas de interés, que específicamente en

el caso de Japón debilitaria aún más el Sistema Financiero, con un congelamiento más severo

r3 "lMF Concludes Aniclc IV Consulta(ion with Japan". I¡¡ess lnli¡nnation Nolice, I I dc agosto dr: 1999
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del crédito, obstaculizando la rea«ivación económ¡ca, de ahí la necesidad de emprender

Tabla 2,1. Indicadores económicos de Japéo.

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

tenido el éxito que se esperaba2e, 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 fallasr0. En el paÍs

es necesaria una reducción considerable de los impuestos Para estimular la demanda y

reactivar la economÍa, puesto que uno de los principales problemas de Japón lo constituye la

importante reducción que ha experimentado la demanda interna, que obedece además a

factores culturales.

Sin embargo, el FMI ha mostrado su preferencia por las reducciones no drásticas de

los ¡mpuestos por temor a que el aumento de los ingresos se refleje en una mayor tasa de

ahorro de los hogares, sin que surtiera ningún efecto en el consumo y el crecimiento. A lo

largo de los años, el gobierno laponés ha impulsado los gastos en obras públicas, invirtiendo

en exceso, por lo que el rendimiento de futuras invers¡ones de capital podría resultar

insignifrcante. A este último factor se sumaría la deuda creciente de Japón y un gran déficit

que contrasta con el de cualquier otra economía desarrollada.

En general, las condiciones económic¿s y financieras en Japón 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 recuperación sostenida aún no están aseguradas. A pesar de que

algunos indicadores económicos se muestran pos¡tivos, como por e,emplo el consumo

privado; otros indicadores como el índice de desempleo ha experimentado un rePunte, lo que

enfrióunpocoel consumo parael segundo semestre de 1999. (Ver Tabla 2.1.)

:'-Japón en la cuerda floja", Jim Rohwer. f onture Américas. abril 1999,
J" -Asia: lo peor está por venir". Jim Rohwer. Fonune Américas. Julio l99E
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IAPON: lndicadores Económicos
(Cambros Porcentuales)

Fuentes: Nikkei Telecom y est¡macioñes del FMI
(+) Tomando como base: 1990 = 100

(H) Proyectado

Cabe señalar además, que se esPerarían para el año 2000 mayores ¡nversiones

privadas, así como una positiva contribuc¡ón del sector externo, Permit¡endo un mayor

crecimiento económico.

lnversiones no Residenciales

lnversiones Residenciales

lnversiones Públicas

Consumo Público

nsumo Privado

Exportaciones

lmportaciones

Deflactor del PIB

lndice de Precios de Consumo

asa de desempleo (promedio del período)

Producción lndustrial

Miles de millones de dólares (US$)

Porcenraie del PIB

Balance incluyendo la Seguridad Social

Ba.lance estructural

Balance excluyendo la Seguridad Social

Balance extructural

t'4 I

I.42+ CD',S

Tasa Yen/dólar US$

Tasa de cambio efectiva real (r)

33

0

t.5

2.r

5.2

-6.5

0.6

3.3

-0.8

5.4

r 4.2

-t.t
- .3

-t3,7

-0.1

0.7

u.o
l2

-0.6

-0.I

3, r

3.4

t.4

?".2

94.t

7.2

t2 t.0

3.2

t43. r

-7 .7

-5.8

-9.8

-8.6

-3.6

-1.0

-6.5

-6.0

94.t

t5t.t
r08.8

tzl .7

t2 r.0

r20.0

0.s

3.0

0.5

2.1

0.4

t.l

5.0

2.9

r t.3

ll.6
9.2

t.9

-0.5

6.3

I t.9

t.4

t.0

7.t

- t6,3

- t0.4

t.5

t.4

.6

0.5

t.5

-0.2

-0.5

Ll

0

0

-6

t4

-0.2

5.0

0.1

CD'S a 3 meses

Bonos a l0 años

h.\ ,nc enc 6 e filluanuo-t etonón«at ¡lc lo: polit¡cu ful
londo Moneta¡rc lntc,nut¡¡nul n cl tuualo¡

t9951 te97l reesl reee(-)

PIB

Balance Externa (contribuciones)

tnflación:

Balanza Cta. Cte.:

Balances Generales del Gob.(o/odel PIB):

Monetarios:

Tasas de Cambio (promedio del periodo)

de Interés (promedio del periodo):

iil

o tl

,rl
l.4l

, al

0.31

oul
4 tl

,,1

6s 8l

, ol

-4.21

""1
-6.81

., ,l

lll

til
.s el

., ol

s.8l

,ol

-s,31

-r 8l

-7 sl

-u'l

8.21

, rl til

t3o.el

I ro 2l



Capitu¡o l 70
la, ¿Ve ¿n.n del l'M¡ ¿n c s$ m¡ernoctonul¿s

Sin embargo, la tan ansiada estabilidad cambiaria aún no se ha logrado: el yen está

sobrevaiorado, y esto ha ocasionado problemas al sector exportador. Esto ha obligado al

Japón a demandar mayor cooperación y colaboración de los organismos internacionales p:rra

superar el problema monetar¡o.

2.3. Caso Brasileño.-

2.3.1. Origen y Evolución.-

La crisis de Asia afectó a la mayoría de las economías en desarrollo y en transición

aunque en diferentes grados de intensidad. En el caso de Brasil, éste sufrió presiones en los

mercados cambiarios, que contribuyeron a crear un clima de inestabilidad, a lo que se sumó la

desconflanza ante los problemas internos característicos de este país, tales como un enorme

déficit gubernamental, pobreza, problemas de deudar', así como una larga historia de

hiperinflacionesr2.

Dentro de este marco económico, la crisis monetaria asiática originó una huida de

capitales sin precedentes", que en octubre de 1997 hiciera que el Banco Central brasileño

aumentase la tasa de interés a más del 407o, con el objeto de evitar la venta masiva de reales

(moneda brasileña). Esto hizo que aumentaran los intereses sobre su deuda y que el déficit

fiscal llegara a niveles cercanos d 7Vo del PlB. Sin embargo, aparentemente los ¡nversionlstas

se tranquilizaron, el real no sufrió caida y las tasas balaron durante los primeros meses de

1998, pero luego del colapso ruso en agosto, los invers¡onistas empezaron a inquietarse aún

r¡ 
Se ha estimado que la deuda extema asciende a lll.000 ¡nillones de dólares aproximadamen(e. además la

deuda intcrna también es elevada. "Una plegaria por Brasil". Justin Fox. Forlunc Amdricas. l7 de noviembre de

1998.
rr La hiperinilación se terminó en B¡asil, cuando en 1994 se inrodujo la nueva moneda lreal) vinculada al dólar.
junto con medidas esrictas para combatir la inflación.
rr En Septiembre de 1997, la fuga de capitales llegó a niveles de 733 millones de dóla¡es, de acue¡do a datos del
Banco Central en Brasilia.
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má,s, lo que aceleró una nueva fuga de capitalesrl y or¡ginó que krs tas¿s volvieran a subir a

niveles cercanos al 507o. Adem¿is el gob¡erno anunció recortes en el gasto público para

defender el real.

En septiembre tras el 4uste fiscal y el aumento de los tipos de interés, para reduc¡r el

¡mpacto de la crisis mundial, el FMI expresa su apoyo a las med¡das tomadas por Brasil para

defender la estabilidad de su moneda. Para noviembre de 1998, el gobierno anuncia J

medidasrt para restringir las importaciones y reducir su dependencia del capital extran,ero,

estas medidas incluían principalmente la ¡nstauración de barreras no arancelarias para frenar

las importaciones y tratar de mejorar los resultados de la balanza comerc¡al. A su vez, los

bancos nofteamericanos aceptaron de manera informal apoyar un eventual plan de ayuda a

Brasil.

Básicamente se puede decir que además de los problemas originados por la crisis

asiática, se sumó otro factor no menos impoftante que afectaba la credibilidad del gobierno y

gue puso en ¡aque a los mercados interñacionales, contribuyendo a acentuar mucho más la

crisis. Los problemas económicos y financieros que afrontaba Brasil, recrudecieron luego de

la decisión tomada en Enero de 1999 por el Gobernador del Estado de Minas Gerais (Brasil) y

ex presidente de Brasil, ltamar Franco de suspender los pagos de la deuda de

aproximadamente 15.000 millones de dólares de su estado al gobierno central de Fernando

Cardoso, argumentando que su estado no tenía dinero suficiente. Este suceso originó una

nuerra devaluación del real, hecho conocido como Efecto Sanblt .

Además, esta decisión puso en riesgo el plan de rescate del Fondo Monetario

lnternacional de 4l ,5 mil mallones de dólares que se negoció en noviembre, y que requería el

rt A mediados de octubre. el mercado brasileño registró la salida de 660 millones de dólares-
r1 l.a primera medida contemplaba la aplicación de normas de delensa del constunidor para irnpedir que cntren al

pais productos que no curnplan con los patrones de calidad. Con la segunda mcdida. el gobicmo intcntaba
detener la ent¡ada de productos subfactu¡ados. y la tercera busca agiliilar la aplicacirin de los nrqciüismos de

del'ensa comercial.
ró -El lifecto Samba", Mac Margolis. Vislzzo, 2E de enero /1999. Pág. 3ó.
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Gobierno Central para ordenar su caja fiscall/, puesto que este organismo internacional exigía

de parte del gobierno un programa macroeconómico para reducir el déficit presupuestario

muy elevado de este país. Este suceso leios de pasar desapercibido, se de¡ó sentir en los

mercados mund¡ales, lim¡tando aún má,s la poca confianza que tenían los mercados en Brasil

ante la posibalidad de que el g¡gantesco déficit se eleve más, haciendo difícil defender su

sobrevaluada monedals.

La expectativa creada en los mercados internacionales desencadenó una fuga de

cap¡tales estrepitosa, a un ritmo aproximado de 1.8 mil m¡llones de dólares. Las compañías

que cotizan sus acciones en Bovespa (Bolsa de Valores de Sao Paulo), perdieron durante los

primeros meses cerca de un terc¡o de su valor y los especuladores pres¡onaron más al real (la

moneda brasileña), como consecuencia de la fuga de capitales y de las presiones especulatrvas

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 reserv-¿s internaciona.les de divisas, que en

las primeras semanas de enero exper¡mentaron una reducción de 4. 100 millones de dólares.

La medida adoptada por Cardoso fue cr¡ticada en privado por los funcionarios del

Fondo Monetario y del Tesoro Norteamericano, se estipuló que Brasil debió haber acudido a

un arreglo fiscal que eleve el real, en lugar de haber adoptado una decisión que involucraba la

devaluación de la moneda con las respect¡vas consecuenc¡as en los mercados mundiales,

tomando en cuenta que cuando una economía emerSente se devdúa equiv-ale a dejar la

moneda en manos de los agentes de cambio, más aún la moneda era presa de mas ataques

especuiativos como consecuencia de una devaluación parcial y no total, por lo que de acuerdo

a advenencias del Fondo Monetario y de analistas ¡nternacionales, el real no podría

sostenerse contra la especulación,

i' En un principio la línea de crédito que el FMI otorgaria a Brasil ascendia a los 30.000 millones de dólares.
préstamo que se había asegurado al inicia¡se el segtmdo mandato de Ca¡doso en 1997. luego de hacer público un

plan para reducir el déficit presupuestario.
18 

Sc cstimaba que el real estaba sobrevalo¡ado alrededor de un 2070 para comienzos de diciembre de 1998.
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Como resultado de las decisiones adoptadas. el Fondo Monetario lnternacional indicó

que la segunda parte del paquete de rescate financiero -aproximadamente 4.5 mil millones de

dólares- no llegaría tan rápido, imponiéndose además condic¡ones márs estrictits para su

desembolso. Luego de dos días de intensas negociaciones con el Fondo Monetario y ante las

presiones de este organismo, el gobierno brasileño anunció la flotación del real el l5 de enero

de 1999, dejando al mercado la tarea de determinar el valor real de la moneda. A través de la

aplicación de un sistema cambiario se evitaría la ut¡l¡zac¡ón de más recursos de su agotada

reserva de 36 mil millones de dólares en su afán de mantener la paridad cambiaria entre el

real y la divisa norteamericana. Esta medida fue bien recibida por un amplio sector

internacional, y se refle¡ó de forma positiva en el mercado bursátil.

Adicionalmente, se buscaron mecanismos para impulsar una serie de reformas fiscales,

así como una política monetaria de ajuste. El Congreso Brasileño aprobó una serie de

medidas fiscales entre ellas el impuesto a las transacciones financieras, que rendirá al estado

cerca de c¡nco mil millones de dólares, también se han planteado reformas al sistema de

seguridad social. Además, el l7 de octubre de 1999, el gobierno ratificó el empleo de una

política de austeridad fiscal que permita lograr la estabilidad luego de la devaluación de la

moneda.

Todas estas medidas forman pane de un programa fiscal del gob¡erno que busca

equilibrar el déficit estatal que a comienzos de 1999 bordeaba el 8,4 o/o del PlB,

principalmente por el excesivo gasto de los gobiernos federalesre.

2,3.2, Medidas recomendadas por el Fondo Monetario lnternacional.-

En diciembre de 1998, el Directorio

económico de 4uste con un crédito Stand-By.

Ejecutivo aprueba apofar un programa

En marzo de 1999, el FMI y el gobierno

j'"Brasil; 
El temporal aún no ha pasado". Justin Fox. I ortune Américas. 23 de f'ebrero de 1999
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brasileño anunciaron un paquete de medidas cuyo objetivo es Principalmente acabar con el

problema fiscal que equ¡vale a cas¡ un l07o del PlB, y aumentar la confianza en el mercado'o.

EI Banco Central de Brasil, ha recibido alrededor de 9.700 millones de dólares para

aumentar las reservas en divisas, como parte del paquete de rescate por 41.500 millones de

dólares que se negoció anteriormente. Sin embargo, se han exigido c¡eftas cond¡ciones Para

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

Reducir el déficit fiscalir. Se determinó previamente que el déficit se reduciría hasta un

6,9/o del PIB a fines del año 1999, mediante recortes PresuPuestar¡os y aumentos de

impuestos, además, también se concertó lograr un suPeráv¡t fiscal primario del sector

público consolidado equ¡valente al 3, l9l/o del PIB para I 999.

Políticas monetarias restrict¡yas, y tasas altas de interés para eliminar la fuga de cap¡tales, la

inllación, y estabil¡zar la moneda.

Mayor apertura de su economía Para proPiciar la inversión extranjera directa, y frenar los

desequilibrios externos.

Reformas estrufiurales. Estas reformas son necesarias Para que el plan del FMl, no tenga

una solución temporal, entre ellas se plantea una reforma al sistema de seguridad social,

además también es necesaria una reforma al s¡stema tributario, así como reformas

administrativas destinadas a me¡orar la eficiencia del gobierno que se ha caracterizado por

el md uso de los fondos públicos.

Se espera que con este Paquete de préstamos la economía se estabilice, sin embargo a

raíz de la serie de medidas fiscales y monetarias restr¡ct¡\ras (recones presuPuestar¡os

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

t" -Annual Repon". Fondo Moncta¡io lntemacional. Abril de 1998 .v 1999.
t' [,a mayor pane del déficit gubernamental, proviene del pago de los intcreses de la deuda. I..sto ha consunido

las ¡esenas en divisas y ha minado el valor del rcal- "Brasil: la cn¡da rcalidad", Iidward Robinson. Fortunr'

Américas. 20 de abril de I 999.

l.¡rs úc¡rlenclrls ¿ ñJluenc6 econó,ntrlr ¿e lus polí!t.ts del
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haber aumentado y se espera que continúe por lo menos hasta el primer trimestre del ano

2000, de hecho se proyectó que Bras¡l term¡naba el ano 1999 con una ligera recesión del

l%'7.

El desempleo por su parte, aumentó durante los últimos meses hasta llegar a niveles

cercanos al l07o para fines de I 999, mientris que la ¡nflación denota un ascenso a raíz de la

derr¿luación 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 Dire«orio del FMI el programa de a¡uste

macroeconómico, lo cual es reflejo de la confianza devuelta a Brasil por los mercados

internacionales de cap¡tales, por lo que la inversión extranjera directa ha meiorado". (Ver

Tabla 2.2.)

Sin embargo, se espera que el panorama económico meiore durante el ano 2000; los

recursos proven¡entes del FMI así como de otros organismos ¡nternacionales, lunto con las

políticas económicas de ajuste, permitirán gue el Pais pueda efectuar recoftes PresuPuestarios

importantes que conllevarían a equilibrar el déficit público que sin duda es uno de los

mayores problemas de Brasil, y restaurar la confianza, lo que permitiría luego reducir las tasas

de interés y estimular la recuperación económica.

tr "Previsiones económicas mundiales", FMI. Sept. 1999.
¡r *IMF Concludes Article IV consultation with Brazil". FMI. Informe Público.23 de agosto de 1999
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Tabla 2.2. lnditadores económicos de Brasil.

BRASIL: lndicadores Económicos
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3 EL PAPEL DEL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL

EN EL ECUADOR.-

3.L Antecedentes históricos de las relaciones entre el Fondo

Tabla 3.1.

Cartas de intención:

Gobierno de Oswaldo Hunado:
24 de marzo de 1983

l9 de abril de 1984

Gobierno de León Febres-Cordero:
9 de enero de I 985
l4 de julio de 1986

3 de diciembre de I 987

HISTOR]A DE LOS ACUERDOS CON EL FMI.

Créditos Stand- By aprobados al Ecuador

Junio de 196 I

Junio de 1962

Julio de l9ó3

Julio de 1964

Julio de 1965

Julio de l9ó6
Abril de l9ó9
Septiembre de 1970

Julio de I 972

Julio de I 983

Mar¿o de I 985

Agosto de I 986
Enero de 1988

Septiembre de 1989, y Abril del 2000.

Gobierno de Sino Durán- Ballén:
3l de mar¿o de 1994

I I de diciembre de 1995

Financiamiento compensatorao:
Noviembre de I 983

Agosto de 1986

Enero de I 988 , Abr¡l del 20001
Fu(]nte: Ministerio de Finanzas y Ba¡co Central

' Esta cata de inte¡ción fue presentada al FMI por el gobiemo de Ecuado¡ el 4 de abril del 2000. su

ratificación se dio el 19 de abril. Las ca¡acteristicas y condiciones de esta carta de intención se detallarán con

mayor amplitud a lo largo de este capinrlo. y la reproducción de este documento constará en los Anexos.
I Ver: Acuerdo Stand -By ( | 9 de abril del 2000).

Gobierno de Rodrigo Eoria:
7 de agosto de 1989

2 de febrero de 1990

I 2 de diciembre de I 99 I

Gobierno de Gustavo Noboa.
I 9 de abril del 20001

Lt mcdencn en nfiuenco ecoñónrco ¡lel
Íortlo Mon¿¡otn Internaüorul ¿n ¿l liuo¿ot

l-rñiñ,1ñ ?

Monetario lnternacional y el Ecuador.-

3.1.1. Recorrido por las Cartas de lntención entre el FMI v el Ecuador.-
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El Ecuador a lo |argo de los años, ha demostrado ser un cliente muy as¡duo del

Fondo Monetario lnternacional, Puesto que ha acudido a este organismo multilateral de

crédito en reiteradas oc¿siones, prueba de ello es que desde I 9ó I hasta la época actual se

han negociado l5 préstamos Stand-By o Acuerdos de Derecho de Giro, con la finalidad de

respaldar los programas macroeconómicos que los diferentes gobiernos dec¡dieron Poner

en práctica paj:l superar problemas estructurales y coyunturales. Además, a partir de 1983.

los gobiernos ecuatorianos por I I ocasiones han presentado canas de intenc¡ón al FMI con

el fin de viabilizar la entrega de préstamos para la Resenra Monetaria lnternacional (RMl), y

dar liquidez a la Balanza de Pagos.

A continuación, exPonemos el detalle de las cartas de intención 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 derduó de 25 a 33 sucres por dólar, es dec¡r, en un

327o, 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 l¿s imPortaciones y se crearon

¡mpuestos al consumo especial. El I 9 de mar¿o de 1983 el mercado experimentó una

nueva devaluación y además se adoptó un sistema de miniderraluaciones. También se

incrementaron en dicho período las tarifas eléctricas.

I 9 de abril de I 984.-

En mayo de 1983, las tarifas eléctricas sufrieron un incremento del l07o para

usuarios residenciales y un 207o Para usuarios comerciales e ¡ndustriales, desde entonces el

incremento sería del 27o mensual.

Los precios internos de los derivados del petróleo, con excepción de la gasolina, se

incrementaron en un r:rn8o del 30 al 4096. Las tasas de interés se eleraron en 2 puntos

ht nadenaa en mJluencru econóntcu ¡lel
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porcentuales. El 29 de febrero del 84, se levantó la prohibición a una lista de bienes de

impoftac¡ón, que representaba el7SVo de las prohibiciones.

Gobierno de León Febres-Cordero.-

9 de enero de 1985.-

Se determinó el ¡ncremento del 75Vo en el precio de la gasolina y otros derivados.

Las tasas de interés act¡\r¿s y pasr\ras se eleraron en dos puntos hasta llegar d 23 y 20Vo

respectivamente. Se estableció un compromiso para meiorar la recaudación de impuestos.

I 4 de iulio de I 98ó.-

A finales de 1985, se instauró un sistema de pago a las imPortaciones, mediante la

apl¡cación de una comisión cambiaria. Se permiten las ¡mpoftaclones de automóviles.

En 198ó el Gobierno incrementó el impuesto a las transacciones mercantiles al

109o, y las autoridades se comprometieron a reforzar los mecanismos o métodos de

recaudación tributaria. Las tarifas de los vuelos domésticos experimentaron un aumento

en el 307o, se decidió además el incremento mensual del 396 en las tarifas eléctricas y se

aprobó un alza del 1,57o en las tarifas de agua potable de Guayaquil. Cabe indicar además,

que dicho Gobierno se compromet¡ó a frenar la contratación de empleados públicos.

3 de diciembre de 1987.-

Las autoridades se comprometen a frenar la contratación de empleados públicos, y

se continúa con el incremento en las tarifas elé«ricas.

Gobierno de Rodriso Boria.-

7 de agosto de I 989.¡

El año anterior a la firma de este documento, se duplicaron los precios de los

derivados del petróleo, se incrementaron los impuestos a los cigarrillos, se eliminó el

subsidio al trigo imponado y productos farmacéuticos. Ademas en el mes de agosto es

la ncdencru en nfluenc¡a económ¡cu del
l"on¿o Moñenrno lntenaa¡¡nal ¿n el ttutdot
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sucre se deva.lúo en el 5ó96. En diciembre de 1988 se aproÉ una reforma tributaria que

aumentó la cobenura del lmpuesto a la Renta.

En 1989 el Gobierno subió las tarifas eléctr¡cas en el 457o y estableció un

incremento mensual del 37o en las mismas. Estas tarlfas desde mayo aumentarí¿¡n cerca de

seis veces, además durante el mes de mayo de 1989 hubo una nueva devaluación del 67o.

2 de febrero de I 990.-

En julio de 1989 se adoptó un sistema de aiustes mensuales de los precios de los

derivados del petróleo. En enero de I 990 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 unificó en el 2596 y se creó el lmpuesto a los Consumos Especiales (lCE)-

l2 de Diciembre de 199 l'.-

En junio de 1990 se introdujo la primera fase de la reforma arancelaria, la tarifa

máxima de 29Wo b4ó a 60Vo y la tarifa mínima se incrementó a.l 596. lnecel incrementó

sus tar¡fas en el 596, manteniendo el 4uste mensual, Por otro pane subieron las tarifas

telefónic¿s, y se incrementó a 3,50 sucres la depreciación semanal de la moneda

ecuatoriana y se efectuaron dos nuerrx devaluaciones

En 1992, los precios de la gasolina subieron en un 2596 y se fiiaron aumentos

mensuales del 596.

Gobierno de Sixto Durán-Ballén. -

3l de marzo de 19944.-

Hubo una elev¿ción del I l57o en promedio de los precios de los combustibles. Las

tar¡fas eléctricas aumentaron en Promedio en un I 207o.

Cana de intención de diciembre de 1991

Cafa de intención de ma¡zo de 1994,
' Ver Anexo .l

' Ver Anexo 3

La madenaa en nJluencta ecorómrco del
l-ondo Monetuno Interruuo¡al cn e! Ílcuado¡
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En el mes de septiembre de 1992, el Gobierno de Sixto DuÉn Ballén alustó la

corización del mercado de intervención -aplicable a la incautac¡ón de divisas de las

exportaciones privadas- en el 3596 Par¿ llevarla a 2.000 sucres por dólar. En enero de

1994 se incrementaron los precios de la gasolina en un promedio del 6896.

I I de diciembre de 1995.-

En febrero, el sucre se devalúa en el 396. Con la finalidad de enfrentar los efectos

del conflicto bélico, el Gobierno de Sixto Durán-Ballén creó un impuesto a los vehículos y

un tributo equivalente a dos días del salario mínimo vital.

Se eliminó el subsidio de diesel a las camaroneras y plantaciones de banano. A más

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

y las tarifas eléctricas subieron en el 2296.

En realidad, las recetas y políticas del Fondo Honetario Para Preven¡r o solucionar

crisis no son muy variadas, de hecho, elementos comunes se pueden identificar en los

documentos suscritos por diferentes países en los últimos l0 anos. Lo anterior evidencia

que el FMI no ha modificado su enfoque monetario en lo que resPecta al aiuste de la

Balanza de Pago, que radica básicamente en dos Puntos ¡mPortantes:

Ajuste Fiscal, reducir gastos y aumentar los ingresos.

control del crédito interno neto, y control monetario.

Al respe«o, se ha cuestionado mucho a este organismo ¡nternacional por aferrarse

a disposiciones fiscalistas con la intención de reducir el déf¡c¡t y equilibrar así el

presupuesto del estado. Estas medidas de línea dura, coniuntamente con la decisión del

gobierno de lle\rarlas a cabo, y los problemas por los que atraviesa el país, han Permit¡do

lt nadentru en nfluence ¿.onáñ¡cu dcl
londo Monetur¿o lnter¡actorul ¿n el l)cu¡¡lor

3. 1.2. Políticas del FMI en el Ecuador.-
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profundizar aún mas la crisis, sumiendo al Ecuador en la actualidad en una recesión que

durante anos no se había presenciado.

Por lo general, las medidas o recetas por las que el FMI ha condicionado sus

créditos, resultan muy drá¡sticas Para países pobres como el Ecuador, Puesto que si

consideramos que este país atraviesa Por un Proceso de cambio, de transformación y

estructuración, observ-amos que las "recetas" ProPuestas por el FMl, tales como el

¡ncremento en las tarifas de los servicios básicos, gasolina, gas, conjuntamente con el

aumento de las tasas imposltivas, contribuyen a aumentar la inflación, afectando de manera

directa la capac¡dad de compra de los ecuatorianos y deprimiendo al sector privado ante la

falta de crédito barato, de esta forma se tiende a desestabilizar aJ país como resultado de

una serie de problemas sociaies que estas medidas oriSinan.

A lo largo de los anos, los caPitales que han llegado al país como resultado de los

préstamos proporcionados por el FMl, han obedecido a una serie de condicionamientos

que en su mayoría se han vinculado a un aumento en los precios de los bienes y servic¡os

basicos. asi como a medidas imPositi\ras.

El factor común que rodea a estos préstamos es la Poca efectividad en los

resultados previstos, a razón de los acuerdos firmados con el FMl. Los recursos obtenidos

no han sido canalizados en forma tal que promuevan un desarrollo Socioeconómico

sostenido El hecho de que los prografir¿s de 4uste implantados a instancias del FMI ha),an

resultado infructuosos, se debe también a la fa.lta de continuidad en el maneio de la

macroeconomía del pís, ya sea Por razones Políticas, sociales, lo que ha obstaculizado la

obtención de resultados pos¡t¡vos. De hecho, a nivel interno la mayoría de los recursos de

los programas de aluste no se han respetado, y por consiguiente el costo social no se ha

redimido en los años 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 aún más, mientras que la clase media se

encuentra en una fase de supervivencia.

La mcdenua en nluenaa eco¡imtct del
loñdo Monetono Intenúao¡al en el Ílcu¿do¡
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Desde el punto de vista de muchos analistas, el desequilibrio en la balanza de pagos

obedece más 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 exponaciones de nuestro país. Por esa razón, a decir de algunos

entendidos en la materia, entre ellos el Dr. Franklin López Buenaño' "m¡entras el Fondo

Honetario nos preste dinero, nunca tom¿rremos las medidas estructurales gue le conienen

al pats ", puesto que cuando el FMI asiste financieramente a los países con problemas, se

tenera un "riesgo moral", que impide continuar con las reformas internas o estructurales

necesarias para un crec¡miento económico sostenido, y en su lugar se estimulan los

protramas de a¡uste que en la mayoría 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 dism¡nuir los gastos

del estado, responden a una in¡c¡at¡ privada que se ha buscado Poner en páctica durante

los últimos úos. La reforma al sector público y modernización que se buscan

implementar -que involucra un plan de concesiones, Privatizaciones, con el que se buscará

reducir la burocracia y agilitar la gestión pública-, constituye un esfuer¿o Positivo Para

hacer del sector público más ef¡ciente y orientado a las necesidades de todos los

ciudadanos y no a intereses personales.

En general, a lo largo de años de acuerdos con el FMl, se ha evidenciado que la

concepción del FMI en lo que se refiere a las políticas que recomienda, éstas no han podido

reducir la inflación a mediano plazo, ademá,s, en el trayecto se Senera una mayor recesión y

un alto costo social que se refleia en un mayor desempleo, escenario que puede ser más

drástico, de acuerdo a la situación de cada economía Lo cierto es que luego de anos de

a¡ustes fondomonetaristas, Ecuador no ha sa.lido del problema, y lo mismo ha ocurrido con

otros paises como Rusia, Brasil y las regiones de Asia que han fracasado en la aplicación de

las "recetas" del Fondo Monetario en sus economías, y que sólo han salido adelante, luego

de grandes esfuer¿os y la aplicación de medidas de fondo.

Lu !,1cdenc¡a en ñlu¿nao econónrcu del
I. ondo Monela o In¡enacrctwl ¿n el Í;cutdo,



Caprtr¡lo l 86
papef del f'onlo Motletu¡o lntenacrcrul ¿n el Ecwtlor

3.2. Situación Macroeconómica de! Ecuado r ( 1998-2000).-

A continuación exponemos un breve anáisis de la Situación Macroeconómica'

puesto que es dentro de este marco de inestabilidad, donde se han efectuado las

negociaciones con el Fondo Monetario lnternacional. Para el efecto, cabe indicar que se

seleccionó el período comprendido desde el l0 de agosto de 1998 hasta el mes de abril del

2000, período que correspondió al Gobierno de Jamil Mahuad y Posteriormente al del Dr.

Gustavo Noboa, puesto que es en este intervalo de tiempo donde se han llev¿do a cabo los

trám¡tes para la firma de este último acuerdo.

3.2. l. Breve Análisis de la Situación Macroeconómica ( r998-2000).-

Año 1998.- A continuación se exPonen los principales hechos ocurridos en este

período

Cuando Jamil Mahuad asumió el poder el l0 de agosto de 1998, ya se evidenciaban

serios problemas económicos, los que se agudizaron luego de los problemas ocasionados

por el Fenómeno del Niño, que afectó sobremanera al Sector Productor, a su vez la crisis

asiática reduio la demanda externa de algunos paises, lo que se refleió luego en las

exportaciones ecuatorianas, incrementándose el déficit en la cuenta corriente, además el

déficit público había crecido enormemente producto de la mala Sestión de gobiernos

anter¡ores. A su vez, el precio del dólary lainflación estaban al alza.

Cuando actual presidente asumió el mando, el índice de desempleo se ubicó en un

13,87o5, mientras que el empleo Precar¡o o subempleo ascendió al 537o, desde entonces

1 De acuerdo a datos cspecializ:dos de Cedatos a esa fecha.

l,r! nddencrc en mluencta eco¡ónut úel
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f¿ se reflejaba un aumento de la pobreza e ind¡genc¡a. Además la emis¡ón monetaria en

términos nominales fue de 5,9 billones de sucres6.

El sistema bancario emp¡eza a mostrar sagnos muy serios de deterioro en su

estructura y Poca eficienc¡a en sus oPeraciones, costo que recae en los dePositantes. se

crea la Agencia de Garantías y Depósitos (AGD), organismo que Sarantiza los depósitos en

cuenta corriente, de ahorro y de inversiones del público ante la quiebra de algunos bancos,

y que a decir de algunos entendidos no es más que un mero organasmo de salvatale del

sistema financiero.

El primero de octubre se crea el Bono Solida¡io, que actualmente cubre I .321 .000

person:§, y que constituye uno de los hechos miis significativos de la gestión presidencial.

El Bono Solidario fue diseñado por la Unidad Técnica del Proyecto de Modernización del

Estado e impulsado por el Consejo Nacional de Modernización (CONAM), este bono

const¡tuye un mecanismo de subsidio directo que identificó a los beneficiarios ai establecer

los hogares que recibían ingresos inferiores a un millón de sucres mensuales. Otro de los

hechos que más llamaron la atención fue sin duda la firma de la paz el 26 de octubre, que

suponía luego la entrada de capitales destinados a solventar Proyectos coniuntos entre

Ecuador y Perú.

En noviembre se plantea la Nueva Ley de Hidrocarburos, cuyo objetivo princ¡Pal

será propiciar la competitiv¡dad de la emPresa estatal Petroecuador, med¡ante la

reestructuración, y atraer la inversión priyada ai se«or hidrocarburífero.

Se envía al Congreso en el mes de noviembre, el Planteamiento del impuesto del

lVo a la circulación de capitales, mecanismo cuyo obietivo más importante consiste en

mejorar las recaudaciones tributarias, anexando a nuevos contribuyentes, y facilitar la

administración del Servicio de Rentas lnternas (SRl). Sin embargo, pese a todo lo que

" Segun datos del Banco Cent¡al del Ecuador (BCE)

L<t nctdenao en mfuenc¡a ¿onóntcu d¿l
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prometía este nuevo imPuesto, diversos sectores sociales mostraron su descontento por

considerarlo atentatorio contrzl los sectores más Pobres'

A finales de ese año, el sector Financiero, a Pesar del salvataie bancario, no da

muestras Confiables de recuperación, al contrario evidencia signos mayores de deterioro en

su estructura. Se emiten cerca de 1.500 millones de dólares en bonosT para reactivar el

Sistema Financaero y productivo, lo que implicaba un aumento de la deuda Pública interna'

Con este plan de reacti c¡ón se pretendía a corto plazo aliviar la presión que se ha venido

sintiendo por una crisis que se oriSinó Por causas exógenx, en l:§ que el Pais no tuvo

capacidad de intervención, así como a un desorganizado maneio fiscal, que a la larga resultó

recesivo e ¡nflacionario.

El déficit fiscal alcanzaba en 1998 aproximadamente el 596 del PlB, cuya proyección

p.ra ese año fue de alrededor de 19.000 millones de dólares. La deuda externa

equiyatente a unos l6.000 millones de dólares, representaba cerca del 70vo del PlB. De

acuerdo con un analista especializado, el 7096 de la población sería pobre, y sólo el 287o se

encontraría dentro de los estándares de la clase medias, mientras que según datos del FMle,

existe un alto grado de pobreza estru«ural, ya que la pobreza e ¡ndaSencia habría

aumentado entre los anos 1995 y 1998, de un 3296 a un 3B7o resPectivamente, cifra que

podria ser mayor. La Reserva Monetaria lnternacioná (RMl) al finalizar 1998, bordeaba los

1.600 millones de dólares, mientras que la inflación anual fue de 43,4Vo'

Año 1999.- A continuación se expondrán los hechos más sobresalientes durante

este ano:

ttt ncttlencn en nluenda ec.ñó¡nEa lel
Fon¡lo Monelano Intenoaonal en el Ecwdo¡

, 
Estos bonos se iban a negociar entre la banca y el BCE, a la tasa del l37o que ¡esultaria competitiva

t 
Datos proporcionados poi Edurdo Valencia. ex gerente del BCE, para El Universo' I5/I I /99' pag 2

, "Ecuaáor: p¡otección §ocial fiente a la crisis económica". informe del FMI al 2ó dejunio de 1999.
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Enero.-

El ano 1999, comienza con nuevos retrasos en lo que a planificación y orSanización

se refiere, existen dilataciones en el envío del PresuPuesto del nuevo año que estuvo

proyectado en 30 billones de sucres aproximadamente. La proforma que el eiecutivo

envió al Congreso contempla 7 medidas de aiuste fiscal que teóricamente debían rendir

12.000 millones de dólares (6% Pl8), sin embargo, el Banco central anticipó al Eiecutivo

que las 7 medidas de aluste reducirian el déficit en un 2'57o del PIB'0'

El l3 de enero, los bancos Financorp y Finagro Pasan a saneamiento Por la AGD'

mientras que el 18 de enero le tocó 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 ¡mpone

el lVo a la circulación de caPitales. Dura¡te este mes, la tasa interbancaria llegó al nivel

máximo de 18096, esta política de dinero escaso dificultaba el financiamiento para los

secrores productivos, propiciando el cierre de las líneas de crédito. El gobierno esgbleció

el aumento del encale bancano al l6Vo, en un intento de evitar ataques especulativos

contra la divisa, principaimente Por Pafte del sector bancario.

En enero la Reserva Monetaria lnternacional (RMl), era de 1.474 millones de

dólares aproximadamente. El precio del dólar era de ó.9 l0 sucres en promedio. La

inflación correspondiente al mes de enero fue de 3'296-

Febrero,-

El mes de febrero se caracterizó por una serie de manifestaciones sociales contra el

gobierno. El ll de febrero el congreso aprueba el Presupuesto, que sin embargo no

contaba con el debido financiamiento. Ya desde entonces se preveía que el déficit fiscal

alcanzaría el 77o del PlB. se congelaron tos precios del diesel, que imPlicaba Sastar

alrededor del 0,57o del PlB.

r" Diario -El Universo". lSll,íarzol99
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El 12 de febrero, el Banco Central del Ecuador (BCE), deja flotar la moneda en

respuesta a la serie de presiones al tiPo carnbio. La incenidumbre en el mercado or¡8¡nó

que el precio del dólar, que registraba cierta estab¡lidad, emPezara a subir, hasta salirse de

la banda cambiaria y afectar las reservas internac¡onales del país, en un intento de mantener

el tipo de cambio dentro de los niveles cambiarios establecidos. Finalmente el Banco

Central del Ecuador (BCE), toma la decisión de abandonar el Sistema de Bandas y adoptar

la libre flotación' '. La inflación de febrero cerró en 2,67Vo.

Marzo.-

El mes de marzo comienza con el cierre de manera unilateral del Banco del

Occidente. La crisis bancaria, la inestabilidad económica del país, y la falta de visión de las

entidades encargadas de la conducción económica, Provocaron mayores exPectativas

inflacionarias, que se tradujeron en el crecimiento de la demanda de dólares, y la presión

en el precio de la divisa, llegando a alcanzar la divisa norteamericana el 3 de mar¿o, un nivel

de 19.00O sucres por pr¡mera vez en la historia.

El gobierno anuncia un incremento de los ar¿nceles para todo el universo de las

importaciones. Se extiende la dolarización de los precios de bienes y servicios. El se«or

privado empieza a colapsar, durante este mes a.lgunas emPresas com¡enzan a despedir

empleados ,/ cerrar sus pueft¿s temporalmente en algunos casos, debido a que la

dolarización de los insumos imponía elerrados costos que no se podían sobrellewar.

El 8 de mar¿o, el gobierno anuncia un feriado bancario, el mismo que se prolongaría

una semana, este acontecimiento causó desconcieno en la población, por lo que las

protest¿rs populares y huelgas no se hicieron esperar. De acuerdo a versiones del

gobierno, se determinó el asueto bancario para dar tiemPo a las autoridades resPectiv¿rs

para diseñar una estrategia que Permitiera sobrellevar la situación de incenidumbre que

obligaba al mercado a comPorhrse de una manera caótica y especulatira, Puesto que

además se había infiltrado el rumor de una posible incautación de divisas. Fina.lmente, el I I

El gobiemo implementó ur sistema de flotación "sucia", en el cual podia inlervenir con cielati

h ncdencru en nfluenaa ¿ctnóntca d¿l
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de marzo el gobierno aprovecha el feriado bancario y anunc¡a su estratetia que lejos de

implicar cambios a n¡vel estructural en el modelo ecoñómaco, consistía en el congelamiento

de los depósitosr2 e inversiones en la banca nacional por un año. Esta situación afectó

seriarnente la producción y constituyó el inicio de la ruPtura de la cadena de pagos entre la

banca y el sector empresarial. En ese mismo período, renunc¡a el presidente del BCE, Ec.

Luis Jácome.

Las protestas populares continuarían, ante el aumento de los bienes de primera

necesidad. El 20 de marzo se anuncia la congelación del precio del gas en 25.000 sucres, se

prevé la descongelación de las cuentas bancar¡as, de manera ProSresiva a partir del I de

abril.

El instituto em¡sor, demuestra una vez más su poca visión en asuntos monetarios, lo

que sembró mayores preocupaciones en el mercado, ante la escasez de billetes de 50.000

sucres, que se agudizó el 26 de marzo. se anuncia que el déficit fiscal, superaría el 7Vo del

PIB para 1999. Sin duda, el mes de mar¿o experimentó un recrudecimiento de la cr¡sis Por

la congelación de los depósitos bancarios, que afectó al sector Productivo y reduio aún más

la demanda de consumo, así como a.l aumento de los precios de bienes y servicios, por lo

que la inflación mensual se disparó al l3'5%

Abril.-

El gobierno flexibiliza el congelador y libera a las cuentas de las organizaciones de

beneficio social, extendiéndose luego a los depósitos Para anc¡anos y los que se encuentran

en las cooperativas de ahorro y crédito. Las cáma¡x de la producción y los sectores

privados, buscan un cambio radical en el modelo económico que rise en el país, por lo que

se promueve una marcha pacíf¡ca, que tuvo lugar el I de abril. La inflación de este mes

cerró en 5,57o.

discrecionalidad en el mercado de divisas
rr El congelamiento además de los depósitos en cuenta corriente y de ahonos, regía para los depósitos en

dólares, UVC. asi como depósitos a plazo, y una serie de inversiones del mercado monetario'

IA nti¡tencM cn ñluenua econóntcod¿l
Fondo Monetuno lñtenrrctonal en el ¡:cuador
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Mayo.-

Se inicia en el sistema financiero un proceso de reestructuración, comenzando con

la contratación de una auditoría extranjera. Se estima que el déficit patrimonial asciende a

los 1.600 millones de dólares, por lo que es necesario capital fresco para meiorar el

patrimonio y dar liquidez al sistema. La inflación del mes de mayo fue de 0,97o.

lunio.-

El Superintendente de Bancos, Jorge Egas Peña, renunció a su carto, lo que afectó a

los tres organismos de control y reestructuración bancarios: la Superintendencia de

Bancos, laJunta Bancaria y la Agencia de Garantía de DePósitos (AGD), obstaculizando por

ende el proceso de reestructuración del sistema financiero.

El l7 de junio, se posesionó el nuevo directorio del BCE, siendo el nuevo

presidente el Ec. Pablo Beter. El 2l de junio por Decreto, el Ministerio de Finanzas

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

En iunio de 1999, la RMI registraba 1.291,2 millones de dólares, mientras que el

tipo de camb¡o sufrió una depreciación del 59,67o desde enero a junio, cotizándose la

divisa en este mes en I 1.032 sucres en promedio. Junio registró una inflación de l,8olo.

lulio.-

El I de julio se incrementa el precio de los combustibles al entrar en vigencia la

facturación'r para este sector de la economía, lo cual constituye el inicio de una serie de

reclamos y protestas más dramáticas que las ocurridas en los meses anteriores.

La primera semana del mes de ¡ulio, se vio conmocionada por huelgas y

levantamientos populares debido al ¡nconformismo social, lo cual se acentúo a raíz de las

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

'r Dicho mecanismo de tacturación, gravaba las compras a panir de 10.000 suc¡es.

la uadenuu en nfiuencH cconó,ncu.l.l
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combustiblesrr, y la eliminación de los subsidios, así como otras medidas fiscalistas. El l2

de iulio, el gobierno ante las presiones de diversos sectores del país anuncia que los precios

de los combustibles están congelados hasta diciembre, pero al valor de esa fecha. Se

rechaza el olrecimiento del gobierno y cont¡núan las protestas. Finalmente, el tobierno

decide reformar la facturación, y firma los decretos por los que se fiian los precios de los

combustibles y se ¡ncrementa el monto para la facturación, hecho ocurrido el l5 de julio.

De igual forma, para el l5 de julio se esperaba la firma de la cana de intención con el FMl,

pero este proceso se pospone, por los acontecimientos suscitados.

El 23 de julio, se entregan los resultados de las auditorías, por medio de las cuales

se determina que bancos son viables y cuales deben capitalizarse, fusionarse o ser

absorbidos. El costo de esta auditoría tendría un valor superior a los 500.000 dólares.

Se estima que p.ua julio, el medio circulante se habría incrementado en 10,6

billones de sucres, por lo que a pesar de que se logre el equilibrio fiscal, la inflación

persistiría sino se controla la emisión monetaria del Banco Central. Generalmente la

emisión monetaria es la alternat¡\ra a la que se acude p¿ra satisfacer el corto plazo. Al

término del mes de julio, la inflación fue de 3, 196.

Agosto,-

Se cumple la prrmera cuota del impuesto al patrimonio. Al l0deagostode 1999, el

gobierno expone su informe al Congreso, indicando sus principales logros y las metas para

el futuro que parecen ser optim¡stals, pero la realidad es que el gobierno se encuentra

rodeado por severas dificultades económicas y sociales que se Presentan en todo el País.

'' -Ecuador. protección social fiente a la crisis". elaborado por cl Dept. de finanzas Públicas del FMl. al 24

dejunio de I999. Este documento menciona Ia necesidad de aplicar el mecanismo de indexación basado en el
tipo de cambio. lo que implica un ajuste mensual con base a la variación de la moneda local fiente al dólar.

r.o ncrlenuo en mJlnenuu ¿conóntca let
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El 28 de agosto, Ecuador decide posponer a 30 días el pago de 96 millones de

dólares, correspondientes a los intereses trimestrales de los Bonos Brady Discount y PDl,

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

Por otro lado, el poder adquisit¡vo del sucre, se ha reducido ante presiones

inflacionarias a la tercera pafte. El desempleo según Cedatos'5 es del orden del l80z6 y el

subempleo supera el 507o. Por su pane, el sistema político y financiero denotan deterioro,

y deb¡l¡tamiento, así como carencia de credibilidad. La inflación del mes de agosto, sin

embargo fue una de las más ba¡as, cerrando en un 0,5olo, lo que denotaría una aParente

calma.

Septiembre.-

Se envía al Congreso la Proforma Presupuestaria para el año 2000 que se Proyecta

en 64 billones de sucres, que consiste Pr¡nciPalmente en una Reforma Tributaria lntegral,

que permitirá una racionalización del Sistema Tributarior6, y me¡orar la administración

tributaria del Servicio de Rentas lnternas (SRl).

El Gobierno declara el 27 de septiembre el pago parcial de los intereses de los

Bonos Brady, obedeciendo a una estrateSia de reestructuración de la Deuda Externa. Los

tenedores de los bonos declaran al país como "moroso", y se pone en duda la solvencia

externa del Ecuador. Esta situación que evidencia la falta de una estrategia definida por

pane del gobierno afecta la inversión extraniera en el pís, así como las líneas de crédito

para el Sector financiero y privado. La inflación del mes de sePtiembre fue de 1,87o.

r! Infbrmes Estadisticos y Proyecciones mensuales de Cedatos.

'u Obedeciendo al criterio de suflciencia y productividad, es decir pocos impuestos, pero lo suticientententc
productivos como para cubrir las cuentas fiscales.

Lo ncdencta en nfluen.tu econón¡cn dcl
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Octubre.-

El 12 de octubre se elimina el sigilo bancario, lo que permitiá que el público

interesado tenga acceso a los informes presentados por las auditorías extranieras con

respecto a la situación del sistema financiero. Durante la semana del I I al l6 de octubre,

el sucre se devalúa en un 87o, cerrando a niveles Por enc¡ma de los ló.000 sucres Por

dólar, lo que sería el comienzo de las continuas variaciones que experimentaría 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 aprobación de la Proforma Presupuestaria y la

Reforma Tributaria, necesarias para la ratificación del acuerdo Stand By Por Pafte del FMI:

el cierre de las líneas de crédito, por lo que muchos bancos se estarían aprovisionando de

dólares en el mercado, la ¡ncert¡dumbre con resPecto al pago de la deuda externa,

principalmente bonos Brady y eurobonos; adem:is de los malos maneios en política

económica.

La devaluación de la moneda se reflejó en un aumento en los precios de bienes y

servicios, por lo que la inflación del mes de octubre cerró en niveles del 4,7o/o.

A finales de octubre, el gobierno ecuator¡ano determina diferir por 7 años el pago

de los vencim¡entos de la deuda interna, que está en manos del sector privado. A su vez,

una nue\ra misión del FMl. vendría durante los Pr¡meros días de noviembre, con la finalidad

de dar las últimas rev¡siones al acuerdo con el Gobierno, por lo que sólo se esperaría la

aprobación de la Reforma Tributaria en el Congreso.

Noviembre diciembre.-

El 5 de noviembre se aprueba la Reforma Tributar¡a que requería el gobierno para

financiar el Presupuesto del año 2000. El 25 de noviembre, el Congreso Nactonal aPrueba

finalmente la Proforma Presupuestaria para el próximo año, que sería un

condicionamiento ¡mpoftante previo a la ratificación del acuerdo con el FMl. Sin embargo,

la firma de este acuerdo se aplazaría hasta enero del siguiente año aproximadamente,

l.a )nc¡den.M ¿k Mlue cÍt económrca d¿l
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debido a que el FMI exigiría además la priyat¡zación de los bancos que se encuentran en

manos de la AGD (Agencia de Garantías de Depósitos), y la estabilidad monetaria.

Durante el mes de noviembre, cabe indicar que la divisa noftearnericana fluctuó de

manera alarmante, llegando incluso a niveles cercanos a los 20.000 sucres Por dólar. El

BCE (Banco Central del Ecuador) en un ¡ntento por frenar los ataques esPeculativos en el

mercado de divisas determina la subida de las tasas de interés, lo que deterioraba aún más

los planes de reactiv¿ción productiva en el pais. La subida del t¡Po de cambio se refleió en

los precios de diversos bienes y servlc¡os, por lo que Ia inflación correspondiente al mes de

noviembre lue de 6,40/o, siendo la tasa de inflación anual hasta ese mes de 53,47o'

Sin embargo, a pesar de la decisión del BCE de subir las tasas de interés el tipo de

cambio continuó con su tendencia alcista, puesto que luego de lograr una aParente

estabilidad y cerrar en niveles inferiores a 17.000 sucres Por dólar, el mercado de divisas

fue sujeto de nuevos ataques especulativos, situación que Para la última semana de

noviembre se hacía insostenible, razón por la que el BCE decidió el I de diciembre subir

el encaje bancar¡o del l67o al lg%o'7 y Poster¡ormente al24o/o-

En general se estimó gue Para finales 1999, la moneda nacional sufrió una

devaluación de casi 2007o, la inflación cerró en promedios del 60,70lo, mientras que el PIB

de aproximadamente 13.000 millones de dólares, refle¡aría una reducción superior al 259o

con respecto al año anterior que fue de casi 20.000 millones de dólares. Existe además, un

repunte significativo registrado en la cantidad de dinero en la economía, lo que implica que

es necesario aumentar el control de la emisión monetaria por parte del Banco Central, con

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

Por otra pane, de acuerdo a información del FMlr8, la economía ecuatoriana

mostró fragilidad, un Sistema Bancario en crisjs y una posición fiscal que se deteriora. Este

organismo además indicó que el país contr4o su crecimiento entre un 7 y gVo durante

r7 Esta medida iba a reriucir la liquidez de los bancos en 50 millones de dóla¡es aproximadamente

la nc encru en nfiuencru econónrco ¿el
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1999, pero cabe indicar que para el año 2000, de acuerdo a algunos organismos

internacionales, el pais experimentará una contracción de - 1,59o. Además, de acuerdo a

datos del Centro de Estudios y Datos (CEA) tomando como base informes del Banco

Mundial (Bl-4), el Ecuador sería una de las 4 naciones latinoamericanas que reparten más

iniustamente 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:

lncapacidad de la economía para crecer a tasas suPer¡ores aJ 67o anual de forma

sostenida.

Falta de credibilidad del gobierno y sus políticas económicas, que or¡8¡na incenidumbre

a nivel interno y externo.

Desorganizacrón y debilidad inst¡tucional, que se refleia en la baja comPetitividad del

país a nivel internacional.

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

Los problemas anter¡ores se reflejaron en el balo nivel de crecimiento de la

economía ecuatoriana, coniuntamente con los ba¡os índices de ahorro, inversión, y altos

niveles de ¡nflación e inestabilidad en general.

Problemas Coyunturales:

lnflación.

Volatilidad del Tipo de cambio

Altas tasas de interés.

Elevado Déficit fiscal.

r3 -Previsiones Económicas Mu¡¡diales". infonne del FMl. sept- 1999

h ¡tcrl. .t! ¿i ¡niú¿,tc¡¡ r¿on¡i¡¡u,¿,1¿l
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Debilidad Bancaria:

lnadecuados maneios bancarios.

lneficiente admin¡stración y superv¡sión de la Superintendencia de Compañías.

lnsuficiente base patrimonialre, el nivel de patrimonio técnico debería establecerse de

acuerdo a normas internacionales del Convenio de Basilea.

Sobrerraloración de los activos bancarios, e insulicienc¡a en las provis¡ones.

Poca credibilidad en el Sistema Financiero.

Falta de Credibilidad del Esquema Cambiario:

Falta de un comprom¡so por parte del gobierno y autoridades monetarias, para

sostener el tipo de cambio.

Falta de políticas económicas sanas y creíbles que perm¡tan la estabilidad monetaria.

Deuda pública (interna y externa):

Al respecto, podemos decir que uno de los mayores problemas ha sido la

ineficiente canalización del gasto hacia actividades que no han generado un verdadero

crecim¡ento o desarrollo del país, lo que ha llevado al Ecuador a endeudarse

continuamente. No se han aprovechado sectores importantes, donde existen déficits de

¡nversiones, tales como las telecomunicaciones, el sector energético y eléctrico.

Actualmente la deuda ¡nterna es de alrededor de 8.000 millones de dólares, m¡entras que la

deuda externa se acerca a los ló.000 millones de dólares. Esto exige una reestructuración

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

Año 2000.- A continuación exponemos un resumen de lo acontecido durante los

primeros meses de este año (enero a abril), hasta la firma de este último Acuerdo Stand-

By.

'* El minimo nivel de patrimonio técnico permitido es del 9%. lo que determina razones de endeudamiento
de 8,9. y l0 a l. afecta¡do la carte¡a de los bancos y poniendo en riesgo su liquidez y solvencia.

lt murlentu en nluencE ¿c¡homtcú ¿¿l
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Luego de analizarse en gran medida la conveniencia de adoptar un sistema

cambiario diferente, a mediados de enero del 20O0, el gobierno ecuatoriano dec¡dió

implementar la dolarización, puesto que lograr la estabilidad cambiaria sería una garantía

para la ecoñomía ecuatoriana. Con Ia finalidad de apoyar el proceso de la dolarización en

el Ecuador y estabilizar la economía, se envió al Congreso Nacional, a med¡ados del mes

de febrero el proyecto de la Ley de Reactivación Económica (Ley Trolebús), la misma que

comprendía un conjunto de reformas fiscales, monetarias y estructurales necesarias para

viabilizar este nuevo esquema cambiario. Este proyecto de ley contó con el av¿l del FMl.

Las negociaciones entre el Ejecutivo y el Congreso Nacional para aprobar la Ley

Trolebús se extendieron durante los meses de febrero y marzo, mes en que finalmente fue

aprobada esta ley, esto se debió a Ia existencia de disyuntivas entre las determinaciones del

Congreso Nac¡onal y los objetivos recomendados por el FMI al gobierno ecuatoriano, con

respecto al contenido de la Ley de Reactirración Económica. Los índices de inflación

durante estos meses fueron los sigu¡entes:

Tabla J.2. lndices de irnaciótr mersu¡les (ercro-abriU2fiX)).

Meses lnflación

Enero

l0,O2o/o

lYar¿o

Abril l0,TVo

14,30/o

7 ,60/o

Fuenter Banco Central del Ecuador (BCE).

De acuerdo a proyecciones realizadas por instituciones internacionales, la inflación

anual (2000) fluctuaría entre el 55 y ó07o, sin embargo, esta proyección pareciera irreal.

puesto que hasta mayo la inflación acumulada fue del 537o, por otra pane según

est¡mac¡ones, se esperaría que para el año 2001 los precios se estab¡licen en un 107o. A su

vez, de acuerdo a datos del FMl, la economía tendría un crecimiento no superior al 196

para fines del 2000, mientras que según otros informes internacionales se proyecta una

l.a mcdencn en nfluencu¿ econónrcu tkt
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ligera reces¡ón para este año, sin embargo, se esperaría que para el 200 I , la economía

ecuatoraana experimente un modesto crecimiento de casi el 47o.

3.2.2. La Dolarización desde el unto de Yista del Fondo Monetario

La "dolarización", cons¡ste en la tenenc¡a por pafte de los residentes de un país de

una parte importante de sus activos en instrumentos denominados en moneda extran¡era.ro

Entre los países que han emprendido progranras de ajuste respaldados por el FMI en los

últimos diez años, podría consider¿¡rse que c¿rs¡ la mitad son economí¿s dolarizadas y un

tran número de las dem:ás son economÍas fueftemente dolarizadas.

Al analizar los efectos económicos de la dolarización, se puede decir, que en una

economía mundial con una creciente ¡iberalización de los movimientos de capital y

desregulación de los mercados financieros, puede observ-arse cierto grado de dolarización

en casi todos los países, ya sea en forma de sustitución de monedas, sustitución de activos

como pafte de una diversilicación de las tenencias de activos en distintas monedas, o una

combinación de ambas modalidades. Varios directores del FMI consideraron que la

dolarización es una característica inocua del entorno económico moderno, a la que todos

los países deberían adaptarse. M¡entras que otros directores menos convencidos, se

refirieron a cuestiones tales como la adaptación de la política económica que se requ¡ere

para hacer frente a las dificultades que plantea la sustitución de monedas. Si bien la

dolarización es una característica importante en los países avanzados, lo será aún más al

introducirse el euro, el debate se centra en los efectos de la dolarrzación en las economÍas

en desarrollo y en transición.)l

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

Director Gerente del FMI indicó en un comienzo, que si bien la dolarización no es la

tt' 
Es común en las economías en desarrollo y en ransición.:' En muchos de estos paises. la dolarización indica u¡ra falta de confia¡rza en la capacidad de la moneda

nacional para desempcñar eficazmente sus l'u¡lciones-

Ld ütc ll,n.k! ú ¡nquenú! &n¡nn¡e ¿¿l
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política monetaria que ellos hubieran recomendado, estarían dispuestos a apoyar a nuestro

país para superar la crisis económica.

3.2.2.1. Ventaias y riesgos de la dolarización.-

La dolarización se cons¡dera un fenómeno que presenta ventajas y riesgos para los

países en desarrollo. En algunas circunstancias, los depósitos en una moneda extranjera

podrían fomentar el crecimiento del sector financiero interno, por eiemplo al permitir que

los bancos nacionales comp¡tan con cuentas transfronterizas.

La dolarización constituye a veces el único mecanismo eficaz de remonetizar la

economía en c.§os extremos de inestabilidad de precios y fuga de capitales. Sin embargo,

sobre todo en sistemis financieros poco desarrollados e inmaduros, la dolarización podría

aumentar los riesgos del sector financiero. Estos riesgos podrían obedecer a un deterioro

de la calidad de la cartera de préstamos en moneda extraniera si se produce una fuerte

devaluación de la moneda nacional, y a la capacidad limitada del banco central para

desempeñar la función de prestamista de última instancia. Los paises que poseen un gran

volumen de tenenc¡as en efectivo de moneda extranjera también perderían ingresos por

señoreaje.

Con respecto a los efectos de la dolarización sobre la polít¡ca monetar¡a y

cambiaria, los directores del FMI observ-¿ron que en las economías caracterizadas por un

alto grado de sustitución de monedas, en las que la inestabilidad de la demanda de dinero

probablemente sea mucho mayor, los tipos de cambio tenderían a ser más inestables y la

efrcacia de la política monetaria se vería limitada.

Varios directores se mostraron partidarios de adoptar un tipo de cambio fijo o

régimen de cqa de conversión respaldado por políticas macroeconómicas adecuadas para

hacer frente a este tipo de perturbaciones monetar¡as. Sin embargo se subrayó que el

h ¡ñckl¿n.)u ü )nlluen.e !<t»1¿»nkutel
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Erado de sustitución de monedas es solamente uno de los muchos elementos que es

preciso tener en cuenta al elegir un régimen cambiario.?2

3.2.2.2. Efectos de la dolarización sobre la inflación.-

Si bien ésta es una cuest¡ón esencialmente empírica y no existe una sola respuesta,

los directores del FMI consideraron que no hay que olvidar la importanc¡a de los agregados

en moneda extraniera y, pese a las dificultades que implica su medición, estos agregados

deberían incluirse en el conjunto más amplio de indicadores que son objeto de segu¡m¡ento

por parte de las autoridades monetarias.2r

Los directores se manifestaron partidar¡os, en general, de que las operaciones se

lleven a cabo en moneda nac¡ónal. Sin embargo, reconoc¡eron que los instrumentos

monetarios denominados en moneda extraniera podrían ser útiles en economias

fuertemente dolarizadas en las que la mayor parte de los créditos y las operaciones

bancarias ya está¡n denominadas en moneda extranjera. Las mismas consideraciones

podrían aplicarse a los pagos interbancarios en moneda extranjera que se liguidan a través

de las cuentas del banco central.2'

Es necesario actuar con espec¡al cautela para l¡mitar el riesgo prudencial en las

economías fuertemente dolarizadas, debido a los efectos de la dolarización sobre el riesgo

cred¡ticio, así como sobre los riesgos para el sistema bancario; la dolarización justificaria

que los bancos de los países en desarrollo mantuvieran coeficientes mínimos de capital

más rigurosos que los establecidos por el Comité de Basilea.

r: otras consideraciones imponantes son la magnirud de las perturbaciones reales, el grado de movilidad del
capital. el marg€n de ajuste fiscal posible y la situación macrocconómica global.
tt A ¡uicio de cienos directores del FMI. cienas economias <tolarizadas podrian adopta¡ una estrategia de

po¡ilica basada en objetivos de inflación.
" Sin embargo a este respecto se advirtió que estas operacioncs deberia¡ esta¡ respaldadas por rm cuantioso
volumen de reservas intemacionales y por medidas eficaces para limitar cl riesgo de pago.
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Es necesario señalar gue la capacidad de un banco central para desempeñar la

función de prestamista de última instancia en moneda extran¡era es limitada y que el

mantenimiento de un nivel considerable de reserv-as en divisas y de una línea de crédito

contingente podría contribuir eficazmente a l¡mitar el riesgo sistémrco de liquidez en esas

circunstancias.

Si bien las dificultades que conlleva el control de los límites sobre las posiciones en

divisas debido a la complelidad de los mercados financieros, es importante llevar a cabo un

setuim¡ento directo de las operaciones que no figuran en los balances y de los

vencimientos y la composic¡ón de Ios riesgos en moneda extran¡era.

La dolarización y el diseño de los programas de ajuste respaldados por el Fill,
El directorio del FMI subrayó la necesrdad de considerar el grado de dolarización al

diseñar los programas de ajuste respaldados por este organismo. Si bien la dolarización no

ha obstaculizado gravemente el logro de los objetivos de crecimiento e inflación. Los

directores señalaron que la velocidad y el multiplicador del dinero parecen ser más

variables en las economías dolarizadas, lo que podría dificultar la selección de los agregados

monetar¡os intermedios.

A juicio de los directores, convendría cont¡nuar aplicando la condicionalidad de los

program¿s de tal forma que se tuviera en cuenta la presencia de la dolarización, en vez de

atacarla directamente, y centrar la atención en las políticas más esenciales para restablecer

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

Es necesario que en los programas se siga prestando atención a las causas

fundamentales de la dolarización, al desarrollo de los sistemas financieros nacionales y,

cuando sea necesario, a la adopción de medidas prudenc¡ales.

Algunos directores obsenraron que los costos de la dolarización podrian ser

mayores que sus beneficios, lo cual justificaría aún más la adopción de una estrategia para

I.o ncdencu en nlluencn ec¡¡nóntcu del
f'on¿o Monet¿no lñtenact¿nol en el l:tt ¿dü
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combatirla activamente. Habida cuenta de Ia duración inc¡erta de los depósitos en moneda

extraniera en el sistema bancario, los directores coincidieron en general en que las resery-¿§

que los bancos nacionales mantienen en el banco central para respaldar los depósitos de

moneda extraniera podrían consider¿¡rse parte de los pasivos del banco central a los

efectos de med¡r las reserv-¿s 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 transición a un régimen cambiario mas flexible resulta sin duda mucho más

problemática ya gue en esa situación es probable que haya cieno grado de inestabilidad

cambiaria. Para que la depreciación sea mínima y para reforzar la credibilidad de las

políticas en esas circunstancias, es esencial que el país adopte un coniunto de medidas de

politica enérgicas y creíbles, que inclu¡a medidas de política macroeconómica y reformas

estructurales aceleradas, y que vele por que esas medidas se complementen entre sí.

También subrayaron la necesidad de que, tras el cambio de régimen, se establezca un

nuevo marco de política económica que sirrra de ancla de las expectatiwas inflacionarias.

El Fl'll indicó al comienzo de la crisis, que para ba,ar las tasas de ¡nterés, se podria

intensificar las presiones sobre los sectores bancario y empresarial del país (que de por sí

fa están en una situación precaria) y se podría correr el riesto de acentuar la consiguiente

contracción de la actividad económica.

Los directores del FMI coincidieron en que la política monetaria debe centrarse en

Ia estabilización macroeconómica. Por tanto las medidas que favorecen el uso de la

moneda nacional son, en general, más eficaces que las orientadas a desalentar el uso de

moneda extranjera. Por esta razón no debe hacerse frente a la dolarización limitando la

capacidad de los residentes de mantener cuentas en moneda extraniera o imponiendo

coeficientes de enc4e excesivos sobre los depósitos en moneda extranjera. Estas medidas

l.u nadtncu en nJlutn,tu rcrrñónu¿ Jtl
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podrían resultar contraproducentes al debilitar la intermediación financiera o dar lugar a un

aumento de las salidas de capital. La liberac¡ón de las tasas de interés, las medidas para

intensificar la intermed¡ación financiera, el buen funcionamiento del sistema de pagos

¡nternos y la independencia de la autoridad monetar¡a son las meiores opciones para limitar

la dolarización a mediano plazo.

Otro factor ¡mportante, sobre todo en los países en que el sistema financiero es

indeble, consiste en establecer una secuencia apropiada de medidas de liberalización

f¡nanciera, respaldadas por políticas macroeconómicas sólidas.

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

por una mrsión gue visitó el país entre el l6 y el 2ó de junio2s:

l. Abolición inmediata de todos los subsidios de precios que todavía existen.

2. Mejorar el diseño y administración del bono de solidaridad.

3. Fusionar y racionalizar otros progranas de asistencia social.

4. Aumentar la transparencia en la gestión y el funcionamiento de Corpecuador, FISE, y

del Fondo de Solidaridad.

5. Aplicar una reforma tributaria y focdizar los subsidios para ese ano, al igual que la

búsqueda del consumo.

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

La crítica fondomonetarista al precio del gas fue contundente. "El actual precio del

gas se fiió en sucres y el subsidio ha reaparecido a medida que el precio del petróleo, el

t¡po de cambio y otros precios han aumentado".

De acuerdo al documento c¡tado anteriormente, la eliminación del subsidio al gas,

requería un aumento en su precio de venta entre 85 y I l7Vo, y el establecimiento de una

r1 El docunrento -Iicuadori protección social fientt a la crisis económica" elaborado por el organismo el l.l de
junio de 1999. documento con el cual revela sus intenciones.

Lu ¡n.ktt (út hllu¿tt¡t t:L"ni¡n<u &t
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fórmula para su continuo aiuste. En el primer c¿¡so, el cilindro de 15 kilos costaría

5/.46.250; y en el segundo 5/.54.250.

(iráñco 3.1. Prccio ¡lel tanquc dc gas.-

Tanque de gas (15 kilos)

1990

1991

1992

1993

1994

1995

't996

1997

1997

1997

1998

1998

20000 25000

C¡pilulo i

5000 10000 15000

La recomendación se extendía a las tarifas eléctricas. Eliminar el subsidio en las

tarifas requería un aumeñto del 66Vo sobre los niveles actuales.

0

El FMI cuestionó que el Gobierno "a pesar de contar con un marco legal adecuado

para la fijación de tar¡fas, decidió usar en el cálculo para 1999, el precio internacional de

combustibles, pero s¡n armonizarlo con el precio doméstico, el cual incluye impuestos".

Como consecuencia, las tarifas eléctric¿s fueron fijadas 407o por deba¡o del costo de

oportun¡dad del uso de la electricidad.

h ncrlencu en nJlucnc¡o ttonón¡« ¡lel
li¡ndo Monllturn In¡erru.k»al ¿n cl fi&nltt

(s0 dk¡lo)

S/.1.200 (80 lk¡lo)

S/.3.2s2 (23s lhlo)
s/.2.900 (193,34 drdlo)

S/.2.900 (r93.34 c/kilo)

S/.2.900 (193.34 cJHlo)

s/.2.900 (l93.34 dkilo)

S/.10.000 (666,66 dk¡lo)

S/.2.900 (1 93,34 c/k¡lo)

s/.4.900
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I ¿bla .1.J. I ¡trifas eli,ctricas.-

Septrembre 1998 r39

Diciembre 1998 J72.

Enero 1999 502

Febrero 1999 506

Mar¿o 1999 5t0
Abril 1999 525

l''layo 1999 53 I

unio 1999 511

Se sugería además, que las tarifas de los servicios telefónicos también debían subir.

"En el caso de los teléfonos no se determinó nintún mecanismo para el 4uste automático

de las tarifas".

El Fondo Monetario lnternacional recomendó que los subs¡dios sean eliminados, fa
que éstos, de acuerdo al estudio realizado por la misión, no llegaban a ¡as clases más

pobres. "La población más rica consume aproximadamente el 657o de los serv¡c¡os

telefón¡cos y el 3596 de la electricidad, en cambio, la guinta parte miís pobre no tiene

acceso a serv¡c¡os telefónrcos y consume sólo el l07o de la electricidad".

La crítica fondomonetarista se dir¡ge al Bono Solidario, al establecer que llega a

person¡rs que no deberían recibirlo, 947.61 I person¿s constituyen la población elegible,

mientras que l'321.600 personas son lós beneficiarios acruales, o sea que 373.989

person:rs (el 28,37o) no deberían recibir el bono.¿6

Adem:ís de estas recomendaciones, el FM¡ exigió aiustar los controles a la ba¡ca

pri\r¿da y el comprom¡so fue asumido por el Gob¡erno a través de una "matriz de

condicionalidad". El FMI reconoció que hafa una cabeza, es decir, un responsable de la

coordinación de acciones entre los directorios del Banco Central del Ecuador (BCE), la

Junta Bancaria (B), y la Agencia de Garantía de Depósitos (AGD), con la Superintendencia

de Bancos, es decir, las entidades a cargo de la supervisión y control de la actividad

bancaria privada.

Lu nckkn.¡o en lnlluent¡u ta»intco ttl
l ontlo lloneta¡to lnte¡na.nnul.t tl t.t¿uto.

TAR'FAS ELECTRICAS
(Kilovatio/hora) caso Guayaqui I
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Después de cumplir este p¿so, el FMI p¡dió la aprobación de varias reformas, vía

reglamento; entre ellas destaca medrdas para el fortalecimiento de la capacidad de control

de la Superintendencia de Bancos para evitar las cris¡s bancar¡as, y reíorzar las normas de

supervisión2'.

De acuerdo al FMI un sistema financiero sólido requiere también una meior gestión

de gob¡erno, incluso en el sector de las empresas, y el perfeccionamieno de las normas

contables para que se conformen a las que se aceptan ¡nternacionalmente.

Según los parámetros del convenio de Basilea, ciertas normas debían ser ajustadas.

Uno de los camb¡os tendrá que ver con la const¡tución del patrimonio técnico de lós

bancos privados, pues a juicios de los técnicos, la actual reglamentación debe ser

clarificada. El segundo cambio tiene que ver con la capacidad de la supervisión en el sitio

de la Superintendencia de Bancos, para lo cual los técnicos recibirán capacitación. Los

cambios, inclusive, llegarán a la estructura de la Agencia de Garantía de Depósitos (AGD),

en la cual se eliminarán c¡ertas gerencias, y se creará una nue\ra estructura interna, lo que

permitiría su fortalecimiento a nivel institucional. El obletivo es minimizar el costo fiscal

derivado del esquema de resolución de la crisis bancaria, y el mecanismo básico es el

fóftalecimiento de la gestión de act¡vos de las instituciones ¡ntervenidas por la pérdida

acelerada del valor de los mismos.

La misión del organismo internacional a cargo del anáisis tributario del pís, habría

formulado ciertos reparos a los procedimientos de recaudación que efectúa el Servicio de

Rentas lnternas (SRl).

rn tistas cifras penenecen a un estudio realizado por la misión del Fondo Moneta¡io Intemacional. la cL¡al

risitó el pais entre el l6 ) 16 dejunio de lggs.
" Ver capitulo 4: Mecanismos de Supervisión del FML

lt mcdnttu en tnJluent u ¿,:lñ,tnk! ¿¿l
l'ondo Monetano Intenack»tal ¿n ¿l [:cw¿ü
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3.2.3. l. Proforma Presupuestaria laño 2000) y las recomendaciones del FMl.-

Básicamente, cuatro hechos importantes se anal¡zaron de manera inmediata dentro

del presupuesto:

lncrementar los ingresos vía de nuevos ¡mpuestos

Reducción de los gastos.

Atender la crisis financiera.

Negociación de la deuda.

Existen varios riesgos para la economía del país en caso de aprobarse una proforma

presupuestaria gue no esté adecuadamente financiada, uno de ellos es la hiperinflación.28

Si el Gobierno no tiene ni los recursos ni la liquidez necesar¡os para enfrentar los

egresos que vendrán, el camino disponible más rápido para cumplir con estos es em¡tiendo

dinero inorgárnico, es decir, que el Banco Central comience a imprimir dinero sin

respaldo.2"

Para evitar que la hiperinflación llegue al país, se consideraron las siguientes

alternativ¿s:

El IVA al l27or0.- Alternativa que requirió de una intensa negocración política, debido

al conflicto entre el FMI y el Congreso para fijar el incremento de este impuesto.

Factoring petrolero.- Hipotecar las reservas del petróleo para conseguir alrededor de

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

r" La hiperinflación podria darse si el presupuesto no resulta debidan¡ente linanciado.
to La thlta de ¡espaldo se da cuando no se cuenta con la suficiente cantidad de dóla¡es en la Rcserva
Moneta¡ia-
i" Cabe señalar que el FMI recomendó subir el IVA al 157o. considerando esta medida nccesada y no
negociable para el efecto. sin embargo el Congreso aprobó la Profbrma incluyendo un atünento del IVA al

Lu )rctrtunctt cn ñflucncu¿ ccoú¡ruu del
l.¡»rkt Llonetdfu lnrcnu.k»,ut ? ¿l &tu¿.r
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Alzas en el crudo.- El diferencial entre el costo y lo que se vende son re€ursos

sufic¡entes para las necesidades. Sin embargo, los ingresos extras \ran al Fondo de

Estabilización, por lo que legalmente no es viable usarlos en g¿tsto corriente.

La Proforma presupuestar¡a del año 2000 contiene \r¿rios alustes en comparacrón

con el presupuesto del año pasado (1999). El presupuesto para este ano es algo menos

que el doble que el presupuesto anterior. La d¡ferencia se expl¡ca, en parte, por la gran

variación del tipo de cambro que se registró.rl

Cuadro 3.1.

PRESUPUESTO DEL ESTADO
(En millones de dólares)

Tradicionales (impuestos,

aranceles, multas. etc.)
Petroleros

Personal, sueldos y salarios

Bienes y serwrcros

lntereses de la deuda

Transferencias

963.6
97 .9

t059.3
368.0
682.9

825.6

ll 3.8
t25t.7
282.8
8t6.2De tal

Entre las principales correcc¡ones que se contemplaron para lograr un equilibrio

presupuestario fue el estrpular un crecimiento de la economía de entre el2,59o y el 37o del

Producto lnterno Bruto (PlB).

'' La proforma presupuestaria que el Presidente de la República. Jamil Mahuad. prcsentó al Congrcso
Nacional el I de septiembre de 1999.

lt nc enLu en nllucnt H ¿, ¡n¿nha Jel
Lo»¿o Mon¿tdrÍ' hú¿ acon¿l en ¿l liu¡¿,1or

En 1999

27tó,2

1788.7

927 5
3 t 7t.7

En 2000
29ó2.5

r 929.0
r 013.2

3290. t
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Crálicr¡ 3.2. lngresos Prcsupuestados.

oo
ul
É.
o

43.8 billones de súcres 21 I bilbnes de sucres

- Petróleo
- Inpuestos que

¡rclyen hcreflEnto
del ryA

- Corüustble fUados
al valor deldólar

Nuevo EndeudarÉnto
Intemo y Externo

La austeridad en el sector público también es uno de los ejes de la proforma

presupuestar¡a. Desde 1998 el gasto de las administraciones públicas, exclu¡do el servic¡o

de la deuda, ha crecido. Entre julio del 98 y junio del 99 se calculó un crecimiento del

gasto del 727o, mientras que los ¡ngresos presupuestarios corrientes, excluyendo los del

petróleo, subieron en el mismo período sólo el 5l7o a pesar del alza en los ¡mpuestos y en

el prec¡o de los combustibles.

(Jráfico J,J. Egrcsos prrsupuestados

Deuda Públlcá
Interna y Externa

Gasto
adminlstratúo y de
personal

Inversón total:
Salud, educacún y

obras públE¿s

MuncipDs y
Consejos
Prov inclalea

üt mLiencn en nluenct.t econóñtcü ¿tl
lorldo Mone¡otto ln¡erruc¡¡¡al en cl Í)cuu&¡¡

ñ.70/.

33.30/"



Caprtulo l Itl
Lil papel del l.'ondo Mon¿tar)o lkt¿rruc,or¡al en el l:cuulo.

Unicamente para el pago de intereses de la deuda en el 2000 se han destinado cerca

de l'251.700 dólares, el 387o de los gastos totales contemplados en el Presupuesto

General del Estado.

La proforma presupuest¿¡r¡a del 2000 contempló subir la tarifa del lmpuesto al Valor

Agregado (lVA) aJ l2olor'?. Los directores del FMI subrayaron que su partic¡pac¡ón en

materia de transparencia fiscal deberá centrarse en cuest¡ones de importancra

macroeconómica y señalaron la necesidad de asegurar un tratamiento ecuánime.

La necesidad de subir la tarifa del IVA en cinco punros porcentuales (del l07o al

I 57o) fue establecida por el Fondo Monetario lnternacional (FMl), que envió una misión

especializada en temas tributarios.rr

El FMI subió la tarifa del IVA para cerrar la brecha fiscal y propiciar un crecimiento

de la economÍa. La medida permitiría que el país cuente con 80 millones de dólares

adicionales por cada punto que se incremente la tarifa.

En 1999, la meta de recaudación fue de seis billones de sucres por concepto del

lVA. Según las cifras del SRl, entre enero y iunio, se recaudaron 2,5 billones de sucres.

Además de este proyecto se incluyó una barrida de impuestos, es decir, una corrección de

"pequeñas fallas" de redacción, que alteraban la aplicación de cienos impuesros. El

proyecto tendrá el alcance de una reforma integral.

Este proyecto se sustentó en tres principios básicos:

Facilitar la recaudación directa a través de los administradores de los tributos (SRl)

Lograr un equilibrio entre los gastos y los ingresos y,

Racionalizar el esquema tributario.

rr 
Véase el presupuesto del año 2000 enviado por el Ejecutivo.

ri De hecho el Fondo Moneta.rio Intemacional confirmó una necesidad de la cual ya sabiamos tiempo atás, de
subir la tarifa actual del fVA para cerrar la brecha ñscal y propiciar un crecimiento de la economia.

l.a ñ.klenL¡u ?n ¡ñlluen.1., eton¡:ñtta ¿(t
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Esto últ¡mo implica la eliminación de cienos imPuestos. Uno de los candidatos a

desaparecer es el imPuesto a los cheques Protestados

En el año 20O0, con la expedición de la Ley Para la Reforma de las Finanzas

Públicas, la tarifa del lmpuesto a la Renta fue incrementada del l57o d 75Vo.

Adic¡onalmenre, a partir de este ano (2000), todas las personas naturales que ganen más de

80 millones de sucres en el año, deberán Pagar lmPuesto a la Renta, se8ún una tabla que

varía del 5% e|2596.

Con estos cambios en el lmpuesto a la Renta, el fisco esPeraría recaudar cerca de

202 millones de dólares adicionales resPecto de 1999; en tanto que el aumento en la tarifa

del IVA deberá generar 305 millones de dólares extras.

según la propuesta enviada por el Eiecutivo, el proyecto de reforma tributaria

contenia 40 anículos, 5 disposiciones transitorias y una final

El proyecto mantenía el lmpuesto a la Circulación de CaPitales (lCC), pero reduce

la tarifa al 0,896 en lugar del 196 vigente durante 1999. Ademas, elimina la posibilidad de

que el ICC se constitufa en anticiPo del lmpuesto a la Renta.

También se proPuso un mecanismo de corrección monetar¡a integral, de modo que

ranto las pérdidas como las Eanancias que registren las empresas en el eiercicio económico

anual, estén refleladas en los balances (resultados), y sean sometidos a tr¡butación.r4

Cuando la información básica sobre la verdadera situación económica y financiera de los

paises, los bancos y las empresas es inadecuada, cuando se limita la divulgación de

información disponible y cuando Puede encubrirse u ocultarse información que podria ser

perjudicial, el funcionamiento eficiente de los sistemas financieros nacionales e

internac¡onaies se ve menoscabado ls

113

I

iosegún la legislación actual, si las empresas registral ganancias. las reflejan en el patrimonio, pero si

obtienen pérdidas. las reflejan en los balances,
r1 Ver capítulo cuatro sobre " El código de buenos practicas sobre lrunspqrenc¡o Ji\caf"

üt nculenao en nfluenc¡o eccnón¡ca del
Í ondo Monetano ln¡enacrvwl en cl Lcuodo¡
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Otra de las modificaciones se refiere a las exenciones del lmPuesto al Valor

Agregado: se exoneran los textos educativos del pago de este impuesto' a.l iSual que el

pago por transPorte aéreo de carga. Ademá6 el Proyecto eliminó la Posibilidad de que el

IVA sea deducible del lmpuesto a la Renta, con lo que se evitarían las diferencias que

surg¡eron meses atrás entre el Ministerio de Finanzas y el Servicio de Rentas lnternas (SRl),

resPecto a este tema.

Lo aprobado por el Congreso no tuvo mayores cambios de los que el Elecutivo

esperaba. Un IVA con tarifa mayor en dos puntos y más exenciones, al igual que el

¡mpuesto a la renta para el que se retomaría una tarifa hasta el 259o, además de una tasa

menor p¡¡ra el lmpuesto a la Circulación de CaPitales (lCC) que del 196 pasaría al 0,87o.

Pero el aumento de tributos produjo reacciones de oposición Por Parte de diversos

analistas ecOnómicos. Entre las asiSnaciones presentadas, tenemos que Por concepto del

lCC, la m¡tad de ingresos se destinaría a Sastos corrientes del Gobierno Central y la otra

mitad para obras de interés soc¡al por medio de transferencias a organismos secc¡onales.

Este monto superaría la aspiración del Ejecutivo Porque su ProPuesta era crear un

ICC del 0,39o y no del 0,87o.

En cuanto al lmpuesto a la Renta, cabe recalcar que se aprobó una t.Lsa del 75Vo' y

en el caso de las personas naturales se la amplió hasta llegar al 2.59o de los ingresos, pero

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

Ademáls, se mant¡enen las contribuciones que se eiecuten Por medio del ICC

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

Los nuevos ¡nSresos estimados aproximadamente son de 530 millones de dólares,

los cuales están distribuidos de la siSuiente manera:

lz mcdencu tn nJluencta ecoñóntc¿ del
l'ondo M@etu o lnteüacbnol en ¿l t:cuallor
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3(X) millones por el 0,896 del lmpuesto a la Circulación de Capitales (lCC)

I l0 millones por var¡antes en el lmpuesto a la Renta

120 millones Por aumento del lVA, del 1006 d l2Vo.

óO 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 planteó inicialmente el Eiecutivo, es nece§ario cubrir la brecha fiscal de

70 millones de dólares. El Gobierno recurriá a un listado de l2 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 disminuirárn sus ingresos, empero sí son

las potenciales áreas donde el Eiecutivo iniciará la reducción de recursos'

Gastos que se anu larían por falta de ingresos"

Total 46 I ,4 millones de dólares.

l. Asignación a Corpecuador para la reconstrucción de le costa 50 millones

2. Aumento de sueldos al sector pÚblico 72,7 millones

3. lncremento a gobiernos secc¡onales (ley del I 596) 45,é millones

4. No se entregaría al IESSel 407o de pensiones y seguro 45,ó millones

5. Gasto de funcionamiento de la Poticía, Fuer¿as Armadas, hosPitales, escuelas,

gasto electoral, etc... 24 millones

6. Obras públicas para la reactivación económica. 40 millones

z. Constitución del Fondo lndígena. l0 millones

8. Aignación a educación, Prosrarnas para reducir la pobreza (becas, redes amigas,

almuer¿o escolar) l0 millones

ro Fuente: Ministerio de Finanz¿s
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9. Asignación a salud y Programas Para reduc¡r la pobreza l5 mtllones

t0, Contrapantes locales Para Proyectos con créditos externos 26,2 millones

I l. Transferencias al sector Privado, público y externo 36,4 m¡llones

12. Programas soc¡ales y obr¿s públicas en marcha 33,8 ñ¡llones

3.2.3.2. Reestructurac¡ón de la Deuda y las recomendaciones del Fl¡1L:

Luego de que en septiembre de 1999, el Gobierno ecuatoriano tomó la decisión de

declarar una morator¡a parclal con resPecto al pago de los bonos BradyrT, se determinó

posteriormente conceftar una estrategia par¿ reducir el peso de las obligaciones generadas

por su deuda externa en Bonos Brady en el ó07o mediante el mecanismo de

reestructuración.

Los planes de Ecuador Para reneSoc¡ar su deuda Brady probablemente imPulsarán

los esfuerzos para que se elimine el tratamiento más favorecido del que gozan los

eurobonos del país y de otras naciones emertentes

EI Fondo Monetario lnternacional (FMl) av-ala la reestructuración de los Bonos

Brady ecuatorianos, pero ba¡o condicionamientos, es decir que de por medio se mantuvo

desde un principio, el compromiso ecuatoriano para viabilizar la reforma tributaria y la

presentación de un presupuesto financiado Para el 2000.

En el esquema preliminar de reestructuración no entran los Eurobonos ni las líneas

de comercio exterior que la banca internacional privada concedió a la banca prirada

nacional. Ademas del FMl, el departamento del Tesoro estadounidense se pronunció

favorablemente.

Los objetivos que el programa persigue son dos

i' 
Se especuló mucho sobre las circunstancias que determinaron esta decisión del gobiemo. Aparentemente el

FMI era partidario de que los inversionistas privados compartiesen también €l peso de la deuda.

h aadencn en nlluencru ectnin¡cu del
I ondo Monetano l e¡naaaul en el tcrudot



Caprtt¡lo:l l17
Wpsl del f'údo Mon¿tono lntemacmtol en el L:cu.rdol

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 reestructuración 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 garantía quedará liberada Entonces

puede ser hecha efectiva y entregada al tenedor del papel como Parte de Pago.

La garantía rePresenta alrededor de la cuarta parte del valor nominal de los Bonos

Brady. Esta garantía, constitu¡da por bonos del Tesoro nofteamericano, está en custodia

de la Reserva Federal de los Estados Unidos desde que el gobierno ecuatoriirno se acogió al

plan Brady en 1994 y sólo podría ser efectivizada en el año 2025, cuando el Ecuador

termine de pagar los comPromisos Senerados por los bancos.

La diferencia entre el ralor que el tenedor recibe por la garantía y el valor de

mercado del bono que está canieando, será cubierta por el Estado ecuatoriano a través de

la emisión de un nuevo bono con una estructura diferente en cuanto a la amonización, lo

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

La estrategia empezó a ser diseñada desde mar¿o pasado (1999)' cuando se

acentuó la percepción de que Ecuador podría tener dificultades en cumplir sus

compromisos de este tramo de deuda en el mediano plazo, tomando en cuenta que hasta

ahora sólo pagó intereses y que desde este ano tendrá que Pagar el caPital.

El gobierno ha buscado un aSente, es dec¡r, un banco de inverc¡ón que apoye la

negociación. El Vicepresidente del Banco Mundial (BM) para Améraca Latina, David

La ¡nddenao ¿n ñfluencp econóntcu le!
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Ferranti, no avizoró efectos negativos para la región ante la posible decisión del Ecuador de

declarar una moratoria.rs

Sin embargo, ciertas asoc¡aciones como la Asociación Americana de Corredores de

los Mercados Emergentes CEMTA (sus siglas en inglés) se manifestaron en contra de la

medida, ¡a que de acuerdo a esta propuesta no sólo los tenedores se afectarían, sino

también los mismos deudores, los cuales tardarían más en integrarse al mundo globalizado

y además seguirían dependiendo, quién sabe hasta cu¿írrdo, del apoyo del sector oficial.

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

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

Al apuntar a un sólo t¡po de deuda, viola todos los principios establecidos de

negociación de esta clase de obligaciones.

Como se efectuaría previo a una negociación con el Club de París, no se ¿segura que

se logre un acuerdo con éste.

Se produce un círculo vic¡oso, porque los Brady son deuda que f¿ ha sido

reestructurada.

Podría llev¿r a un mal uso de los ¡ntereses colaterales, para el cual no fueron

contemplados originalmente.

S¡enta un mal precedente, lo cual podría ocasionar que se reduzca la confianza de los

¡nversion¡stas en el país.

Otros movimientos, en cambio, presentan soluciones basadas en sus estudios,

como es el caso del movim¡ento "Jubileo 20O0", que bajo su punto de vista, el Ecuador está

en capacidad de pagar los bonos totalmente, y conveftir a la deuda de bonos en cero. Si

los acreedores acept¿¡n que los Bonos Brady no valen más que el 1096 de su v¿lor nominal,

i8 Según la agencia de noticias Reuters "el Ecuador tiene previsto hacer historia", al convenirsc en el primcr
pais en declarar una moratoria de su deuda Brady.

I.o nctdenc& en ñllueñc@ econóñE.tdel
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porque Ecuador no puede pagarlos, esos 6.000 millones de deuda se convierten en ó00

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

De acuerdo a los estudios realizados por este movimiento, el mercado es

maneiable; por e¡emplo en 1994, Ios valores de la deuda del Ecuador rralían el I 596 e

inmediatamente después que se ca¡Tbiaron por papeles nuevos se revalorizaron d 7OVo, o

sea, el gobierno cometió el error de convertir bonos inservibles en bonos con tarantías.

Como último punto podemos acotar que dentro de las venta¡as del acuerdo con el

FMl, es que éste facil¡tará al Estado ecuatori;rno reanudar conversaciones con el Club de

París, ¡a que la estñneg¡a de renegociación es parte de una estrategia global de

renegociación de deuda que está contemplada en el protrama económico para este año.

3.3. Acuerdo Stand-By ( l9 de Abril del 2000).-

Como se indicó anteriormente, un Acuerdo Stand-By, es un contrato celebrado

entre el FMI y el país 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 ser¡e de cuestionamientos para este organ¡smo internacional, lo

que ha originado retr¿sos en las negociaciones de este acuerdo.

El Acuerdo Stand-By que el Ecuador busca firmar con el Fondo Monetario

lnternacional, ha experimentado a lo largo de los últimos 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 buscaría un

acuerdo con el FMl. Los retrasos en las negociaciones, se ha¡ debido principalmente a

problemas de coordinación entre el plan sugerido por el FMl, y las decisiones tomadas por

el Gobierno.

l,a ucdenc,o ett úl¡lencr¿ econóntca del
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Noviembre de 1998.-

Michel Camdessusre en visita oficiai de 3 días, se entrevista con los máximos

representantes de la gobernación, alcaldía, banca, sector productivo y el Congreso,

¿segurando que el FMI buscará mejorar la economía del Ecuador. Camdessus discutiría

sobre la ayuda que ofreceá el FMI aJ país, para sal¡r de la crisis e ¡mpulsa.r el crecimiento

económico.

Diciembre de I 998,-

EI acuerdo se difiere porque la creación del impuesto del l7o a la circulación de

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

Febrero de I 999.-

El Presidente l'{ahuad via¡ó a Estados Unidos y, tras reunirse con Michel

Camdessus, director gerente del FMl, anunció la posibilidad de obtener un apoyo de 400

millones de dólares para la Balanza de Pagos.

Marzo de 1999.-

Mientras el FMI condicionaba Ia firma del acuerdo a la aprobación por el Congreso

de la Reforma Tributaria p¿¡ra reduc¡r 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 I 999.-

El gobierno anuncia una auditoria a la Banca, mantiene la elevación mensual de la

gasol¡na, y envía una propuesta tributaria al Congreso, para cumpl¡r las condiciones del

FMI.

]o Du¡ante dicho periodo Camdessus era el Director del FMI. desde marzo del 2000 asumió sus funciones
como Director del FMI el Sr. Hoe¡st Koehler.
10 De acuerdo a ñrncionarios del FMI este impuesto no seria suliciente. y funcionaria sólo durante un periodo
de tiempo cono, luego se encontrarian mecanismos para la evasión, y'dejaria de ser productivo.

La ncdencu en nJluencú econóñtü del
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Mayo de I 999.-

Stanley Fisher, subdirector del FMl, llega a Ecuador par¿ reun¡rse con el seftor

empresaria.l de Quito y Guaf¿qu¡|. Deja entrever la cercanía del acuerdo, pero adviene

que se necesitafl medidas de fondo para estab¡lizar la economía. A finales de mayo, se

aprueba la Reforma Tributar¡a, que grava al patrimonio de las sociedades y a la propiedad

de los vehículos, lo cual no convence al FMl.

Este organismo ¡nternacional, plantea la focalización de los subsidios y la

racionalización de los impuestos.

ulio de I 999.-

La m¡s¡ón negociadora del FMI y el gobierno rerminan el memorando técnico,

previo a la redacción de la cana de intención, por lo que +arenremente la firma de la cana

de intención con el FMI se produciría a fines del mes de julio.

Sin embargo, tras la serie de manifestacrones acontecidas durante los primeros días

de julio, el gobierno da marcha atrás y congela el precio de los combustibles por un ano.

Con ello se amplía la brecha fiscal y se difiere el acuerdo por cuarta vez{r. Por otro lado, la

Reforma legal para el Sistema Financiero presentada por el gobierno, recibió el veto total

del Congreso. Esto implica las garantías ilimitadas de la AGD, con ello el gobierno no

podría hacerse cargo de tantos bancos y esto se traduciría en un aumento mayor de la

brecha fiscal{2.

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

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

n' El FMI habia recomendado indexar el precio de los combustibles a la variación del suffe fiente al dólar.
tr De hecho el giro de las negociaciones dependería de cómo se distribuya el dinero a los bancos que debÍan
íonalecerse, luego de las auditorías. En este purto. el FMI queria claridad en los procedimientos, puesto que
si los recursos salen de la caja fiscal, se aumentaria el délicit presupuestario, y si se trataba de emisión de
bonos del BCE. aumentaria la inflación. En ambos casos se cambiaban los escenarios macroeconónricos
sobre los que se sustenta el acue¡do con este organismo.

l.<t nc«lenaa en mfuencru econóntco del
l on.lo Monetatrc Intenauonol s¡ el l)cuado¡



Capilulo l ll2
tl gqel ¡lel Fot¡do Mone¡ano lntetnactotnl en ¿l l)cu«1or

Reordenamiento para el Foftalec¡miento del sector financiero, que crea la garantía

ilimitada para los depós¡tos, difieren nuevarriente la firma del acuerdo.

Asosto de I 999.-

Ecuador plantea la reestructuración concertada de su deuda en Bonos Brady. A

finales de agosto, una misión negoc¡adora del FMI arr¡ba al país para concluir las

negociaciones del programa económ¡co que ayude al Ecuador a super¡r la crisis. El

acuerdo con el FMl, fue alcanzado en principio el viernes 27 de agosto, con base en el

progr:una de aluste de l8 meses, sin embargo deberá ser ratificado por el directorio del

FMl, previo a la llegada de los desembolsos.

Septiembre de I 999.-

La m¡sión negociadora del FMl, que se encuentra en Ecuador realizando una

evaluación de rutina de la economía, deja un mensale al pús, "la ret¡l¡cac¡ón del acuerdo

está en mítnos del Congreso, gue debe viabilizar la relorma tr¡butar¡a y la proforma

presupuestar¡a pítra el 2000", diio John Thorton, qu¡en l¡dera la misión. De no aprobarse

previamente la proforma presupuest:¡ria y la reforma tributaria que financiaría el

presupuesto para el año 2000, no llegarían los desembolsos acordados con este organismo.

El 30 de septiembre, Ecuador presenta al FMI la carta de intención, sin embargo

sólo la ratificación del acuerdo permitirá la llegada de los recursos provenientes del Fondo

Moneta¡io lnternacional.

Octubre de 1999.-

Durante el mes de octubre, no se logró ninguna concertación en el Congreso en lo

que respecta a la Reforma Tributaria y la Proforma Presupuestaria, por lo que este mes

pasó sin mayores novedades en lo que al Acuerdo con el FMI se refiere.

Lu nculenco en n/uencru econóntcu del
londo Moncratkr In¡ctnucnrul en el l:cuado¡



Capitulo l I l3
El papel del l'o¡do Monetono |ñte ,oc¡otu,l en cl l:cua¿o¡

Noviembre y d¡ciembre de 1999.-

El 5 de noviembre se aprueba la Reforma Tributaria y posreriórmente el 25 de

noviembre, luego de lograr finalmente un consenso entre los diferentes partidos políticos

en el Congreso Nacional, se cons¡gue la aprobación del Presupuesto para el ano 2000,

posteriormente una m¡sión del FMI llegaría en d¡ciembre para revisar las cifr¿s tanto fiscales

como monetarias, para luego regresar a Washington (EE.UU) y redactar y emitir un

memorando técnico para ser presentado al Directorio del FMl, el cual se encarga de

analizar la ratificación del acuerdo que permrte la llegada del crédito, este proceso tardaría

alrededor de 2 semanas.

Sin embargo, debido a la demora en las negociaciones con el FMl, la duración del

Acuerdo Stand By se recortará y la fecha de la firma sería postergada para finales de enero,

además este acuerdo ¡a no respaldaría un prograrra económico a 18 meses como se lo

planeó en un principio, s¡no que seÉ de 12 meses, y el monto de los recursos que se

destinarán se reducirían a 250 millones de dólares y no los 400 millones de dólares que se

habían planeado.

Enero del 2000.-

El Gobierno ecuatoriano, luego de la veniginosa dev¿luación que sufriera el tipo de

cambio, decide implementar un nuevo modelo cambiario, conocido como "dolarización".

Las autoridades del FMl, responden finalmente mostrando su apoyo a este nuevo esquema

con el cual se esperaría lograr la estabilidad económica.

Sin embargo, luego de que el 2l de enero se destituyera al entonces Presidente de

la República Dr. Jamil Mahuad, la firma del acuerdo quedó en suspenso hasta la aprobación

por parte de la comunidad internacional del nuevo gobierno gue ahora reside en el Dr.

Gustavo Noboa, posteriormente con relación a declaraciones que hiciera Thomas

Dawson, portavoz del FMl, se indicó que las negociaciones entre este organ¡sño

internacional y el Ecuador se concentrarían en un acuerdo de facilidad extendjda que

tendría una duración de 3 anos. Este acuerdo, a su vez, exigiría reformas estructurales

más profundas. Lós directivos del FMI concuerdan con que es preferible un acuerdo a

l.o mcdencu en nfluench econó rco¿cl
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corto plazo, y si las condiciones son favorables entonces se podría llegar a un acuerdo de

facilidad extend¡da.

Abril del 20OO.-

Luego de que se aprobara la "Ley {undamental pan la transformación económica

del Ecuador'4l, nuestro país adqu¡r¡ó cinco compromisos básicos con el Fondo Monetar¡o

lnternacional (FMl) al firmar la carta de intención« con este organismo, la misma que fue

presentada el 4 de abril del 2000. Entre estos obiet¡vos se incluyen: alcanzar la estabilidad

y disciplina en los campos fiscal, monetario y financtero; emprender reformas estructurales

e ¡mplantar una política social coherente. Cabe recalcar que la cana de intención 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 ratificación del Acuerdo Stand- By a corto plazo que se definió el l9 de abril ha

exigido ciertos ajustes. El eje liscat 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 sub¡r los precios antes de lulio de este ano (2000) con base en el acuerdo con los

movimientos sociales.

El déficit fiscal para este ano se est¡ma será de hasta 47o del Producto lnterno

Bruto (PlB), pero con el compromiso de reducir ese nivel hasta alcanzar 2,5 7o el año

próximo. El eje monetario del acuerdo fue el que máls trabalo tomó por alcanzar, pues la

decisión de dolarizar la economÍa tomó por sorpresa al FMl.

Desde enero, cuando el Gobierno decidió implementar el sistema de dolarización

en el país, Ia negociación del acuerdo cambió de giro y el FMI envió dos misiones para

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

or La Ley de reactivación económica, aprobada por el Congreso el I de marzo del 2000, constituye la base
juridica de muchas de las reformas que comprenden el programa económico del Cobiemo.
ot Ver A¡exo l: Cana de Intención del 4 de abril del 2000.
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En lo que se refiere al eje financiero de la reforma es específico: la Agencia de

Garantía de Depósitos (AGD) debe cobrar las deudas de los bancos cerrados, mientras que

los bancos abiertos deben hacer mayores esfuer¿os por cap¡talizarse, pues el Fisco no

puede asumir el costo de un nuevo colapso bancario. Es por esta razón que el FMI exigió

la aprobación de las reformas a la Ley de Transformación Económica (Ley Trolebús): esta

reforma que se implementó, asignó a la AGD la facultad de cobro por la vía coacti\ra y

flexibilizó el mínimo de requerimiento patr¡monial para los bancos ab¡eftos,

Por su pane la reforma estructural contempla la apenura del sector eléctrico al

capital pri do. También se incluye la participación de los inversionistas particulares en la

construcción del nuevo oleodu«o de crudos pesados. La venta de acciones de las

empres:Ls telefónicas también está contemplada entre los compromisos.

3.3.2. Características del Acuerdo.-

En lo que respecta al acuerdo que se estaba negociando entre el FMI y el Ecuador,

previo a la dolarización, se establecía que este orSanismo internacional de crédito

concedería al país 400 millones de dólares, cifra que posteriormente se reduio a 250

millones de dólares, con la finalidad de atenuar el déficit de la balanza de pagos, sin

embargo posreriormente, luego de que en primera instanc¡a el actual gobierno

estableciera su deseo de negociar un acuerdo de facilidad extendida a largo plazo,

finalmente se concretó con el FMI un acuerdo a cono plazo, por un monto de crédito

equirralente a 3O4 millones de dólares o 226,73 millones DEG (Derechos Especiales de

Giro), para apo¡ar el programa económico del gobierno ecuatoriano.

ln ¡nc)denc@ eñ ñlluencn económtco del
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Los recursos que proporcione el FMl, ingresan a la Resenra Monetaria lnternacional

(RMl), llamada también Reserra Líquida de Libre Disponibilidadrt, pero no todo al mismo

tiempo, sino por etapas, en la medida en que el país cumpla el acuerdo con el organismo

de crédito internacional. Con los fondos obtenidos, el Banco Central del Ecuador (BCE)

cubrirá el déficit de la cuenta corrienre de la balanza de pagos. Como resultado de la

liquidez que se genera en la balanza de pagos, la economía tiende a estabilizarse,

proporcionando un respaldo al proceso de dolarización en el país.

Sin embargo, cabe recalcar, el FMI ha exigido ciertas medidas previas a la entrega

de los recursos, concentrándose estas medidas a.lrededor de un aiuste fiscal

principalmente, lo que se evidenció en el Plan de Reforma Tributaria presentado por el

gobierno, y que const¡tuyó un punto clave para la financiación del presupuesto del año

2000. Además, como comp¡ementos centrales al programa económico de aluste

presentado por el tobierno, se encuentra¡ las reformas estructurales. El FMI

posteriormente, exigió como requ¡sito prev¡o a la firma de esta última carta de ¡ntenclón,

la aprobación por parte del Congreso Nacional de la Ley de Rea«ivación Económica, que

permit¡ría crear el ambiente económico necesario para viabilizar la dolarización.

Esta carta fue firmada por el Sr. Jorge Guzm;ln, para entonces Minlstro de Fina¡zas

del Ecuador; y por los principales directivos del FMl, siendo rubricado ademas por el

Presidente del Directorio del Banco Central, Modesto Correa. Cabe recalcar que este

dócumento constituye una aprobación al programa económico ecuatoriano, incluyendo los

pasos que se han adoptado para dolarizar la economía. A continuac¡ón se exponen los

principales requisitos o condiciones que reunia este documento:

{1 El l9 de abril del 2000, la Reserva Liquida de Libre Disponibilidad bordeaba los 800 millones de dólares,
cifia que disminuye a medida que se efectúan los pagos de obligaciones de deuda externa; pero a medida quc
se reciben los desembolsos de organismos intemacionales, aumenta.
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Sector Financiero y Reforma Bancaria.-

Refor¿ar la supervisión y regulac¡ón bancaria. Se desarrollará un prograrna de

fortalecimiento de la Superintendencia de Bancos, que incluirá:

l. Una mejor supervisión extra-s¡tu, incluida la identificación de bancos en "situación

de riesgo".

2. La reorganización de la estructura organizac¡onal para :rsegurar una adecuada

coordinación regional y depanamental.

3. Se brindará capacitación al personai de supervisión.

4. Se revisarán las necesidades y la asignación de personal con el óbieto de mejorar la

eficiencia de la supervrsión.

5. La introducción de una progresión de medidas de supervisión escalonadas e

intensificadas en el caso de incumplimiento de las normas reglamentarias.

6. La celebración de acuerdos bilaterales destinados a compaftir información con los

organ¡smos extranjeros de supervisión pertinentes.

7. La verificación y adaptación de ¡a legislac¡ón y las normas ecuatorianas a los

manuaies existentes de supervisión consolidada e inspección rh sr?u.

Reestructurar y fortalecer el sistema financierotó al menor costo fiscal posible. Se

adoptarán medidas adicionales para fonalecer el sistema bancario en var¡os ¿spectos

claves:

l. Se dictará la legislación que permita a los bancos operar temporalmente con un

cap¡tal ¡nfer¡or al requisito mínimo del 996 t7.

2. Se introducirá un programa integral de reestructuración de la deuda de las

empresas ),/ personas, cuya finalidad es restablecer el flujo de ca¡a de las empres:§

y la calidad de los activos del sistema bancario.

* 
Con relación a la reforma fina¡rciera. como un anexo a la carta de i[tención, se incorporó un cronogrunLt de

acciones que se deberán impl¿niar pa¡a capitalizar al sector financiero. reforzar la supervisión. regulación y
reestructuración del sistema. procurando disminuir los costos liscales.t' Si"mp.. quc crenten con plares de recapitalir:ación y rehabilitación limitados cn el tiempo y aprobados por
la Superintendencia de Bancos.

h nc«lenuu cn nJlucnctu econóñka del
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3. Se redefinirán (para diciembre del 20Ol) los requisnos de capital, de conformidad

con las normas de Basilea.

4. Se adecua¡iin las normas sobre clasificación de préstamos y constitución de

reservas a las normas internacionalesi8.

5. El capital mínimo de los bancos se incrementará a 2,5 millones de dólares para

fines de junio del 2001.

6. Se considerará un protriuna de provisión de capital público con la finalidad de

maximizar la utilización del financiamiento del sector priwadoa".

7. Se cerrarán lo más pronto posible los bancos no viables.

Adopción de medidas para fonalecer la AGD. Limitar la garantía de depósitos, y buscar

un mecan¡smo viable para el descongelamiento de las cuentas bancarias, así como

facilitar la rárpida ena¡enación de los activos de los bancos cerrados.

Sector Fiscal y Social.-

Reducir el déficit del sector público no financieroso al 3,9Vo.

Lograr un déficit consolidado del 3,2olosi del PIB para el a¡o 2000.

Se procuraría eguilibrar a través de este programa de 4uste, varias considerac¡ones

l. La necesidad de adaptar las finanzas públicas a la realidad de un régimen dolarizado,

reniendo en cuenta el posible monto de financiamiento ¡nterno )¡/ externo del que podá

d¡sponer el sector público.

2. La necesidad de procurar la viabilidad fiscal a mediano plazo.

!8 
Se establecerán cronoÍlrdmds para cumplir los requisitos de provisión de reservas.

t'Este programa será en forma proporcional a las confibuciones de capital privado y sc realizará a través de

la compra pública de acciones en bancos privados v¡ables.

'o El Secto¡ Público no Financiero (SPNF), se reñere a instituciones que no tienen que ver con la banca de

inversión.t' La Prslbrma Presupuestaria para el año 2000, contemplaba la ¡educción del déñcit tiscal a un 2.57o del
PIB-
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3. Lim¡tar en lo posible, la contr¿cción fiscal en una economia en la que la demanda ya es

déb¡t.

El a¡uste liscal se logrará a través de una combinación de:

l. Mayores ¡ngresos petroleros.

2. Una significat¡va reducc¡ón de los subsidios en los precios domésticos de los

derivados.

3. La extensión hasta fines del 2000 de la sobretasa temporal sobre los aranceles de

importación.

4. La introducción de mejoras en la administrac¡ón tributar¡a:

Fonalecimiento del Servicio de Rentas lnternas (SRl), a través de la contratación

de más personal.

Mayor autonomia fi nanciera.

Meior coord¡nación entre los organismos de recaudación de ¡mpuestos.

Fortalec¡miento de la aplicación de las leyes ¡mpositivass2.

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

Gráfico 3..1, Incremertos contemplados en la carts de intenciónrr.

Fu.ñt.: C¡rtá dG iñtcndóñ con cl FHI

5r En el caso de las empresas públicas y de los grandes contribuyentes.

" Este es el esquema de incrementos en los derivados del perróleo. según la cana de intención con el fMl (se

contemplaria alzas aproximadas de un 200%), En el año 2001 habrár otros aum€ntos no especificados.
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El a¡uste tendría por ob¡eto salva8uardar recursos pare protramas sociales, terminar

la reparac¡ón de los daños causadós por "El Niño", y reducir los atrasos en los pagos

internos del Gobierno Central. Para proteger a los grupos más vulnerables de los efectos

nocivos de los incrementos de los precios, estos estarán acompanados de alzas del 5096 en

las transferencias en efectivo para los pobres (bono solidario), que se aplicarán

gradualmente a medida que aumentan los precios.

Así pues, los elementos claves del protrarna social del Gobierno incluyen:

L Una mejor focalización del bono sol¡dario.

2. La provisión de apoyo médico y nurricional a niños de corta edad y muieres

em barazadas.

3. La creación de un fondo destinado a acelerar el desa¡rollo económico y social de las

comun¡dades ¡nd8enas, con asistencia financiera del Banco Interamericano de

Desarrollo (BlD).

Se esperaría pues, que cada reducción de los subsidios y aumenros en los precios,

sean compensados con incrementos en la ayuda soc¡al (aumento del Bono Solidario), así

como aumentos salariales.

Política Monetaria y Cambiaria.-

Se combatiá la inflación como un objetivo ¡mportante de la política monetaria.

La legislación sobre dolarización convierte al dólar de Estados Unidos en la moneda de

curso leSal y establece que el Banco Central cambiará sucres a la vista a una tasa de

25.000 sucres por dólar.

Al aprobarse la Ley de Transformación Económica, el Banco Central ha cesado la

creación de obligacrones denominadas en sucres, y está d¡spuesto a convertir monedas

y billetes en sucres por dólares estadounidenses a la vista; se contempla que la

dolarizac¡ón se completará en su mayor parte en el término de l2 meses.

En la conducción de la política monetaria, el Banco Central vigilará sus tenenc¡¿§

remanentes de reservas internacionales netas disponibles.

l,o ncdenco en nJluencta econóntcu de!
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Se limitará la capacidad del Banco Central para inyectar liquidez al sistema bancario, en

momentos en que la liquidez constituye la principal vulnerabilidad a cofto plí¡zo.

El Banco Central procurará subastar instrumentos denominados en dólares

estadounidenses con vencimientos cada vez mayores, con el fin de financiar

operac¡ones de recompra con bancos comerciales de hasta 90 días de vencimiento.

Se pondrá en func¡onamiento un mecanismo de reciclaje de liquidez en el s¡srema

financiero.

Sector Público.-

lmplementar un programa de pri tizac¡ones en á'reas claves donde hay délicits de

inversión, tales como: hidrocarburos, telecomunicaciones, y electricldad.

Reforma a la seguridad social.

Reestructurac¡ón de las deudas.-

La eficiencia con que se reestructure la deuda de las empresas y de las person.§

seá un determinante crucial de la rapidez con que se recuperarán el sistema bancario y la

economía. Cabe pues, indicar lo siguiente:

La estrategia de reestructuracióntr incluirá un enfoque sistémico obl¡gatorio para la

reestructuración de deudas de 50.000 dólares o menos, que representan alrededor del

1296 de los préstamos del s¡stema bancario y el95Vo de los deudores de los bancos.

Se aplicará un enfoque específico para la restructuración de los grandes deudores, y se

modificará el marco jurídico para facilitar la restructuración de la deuda de l¿s

empresastt.

El Gobierno procurará una completa reprogramación de los atrasos y del principal e

¡ntereses pagaderos a acreedores del Club de París sobre la deuda anterior a la fecha

de corte (alrededor de 600 millones de dólares).

5{ 
Esta estrategia o progrirma se basa¡á en los principios de neutralidad fiscal y la panicipación voluntaria de

acreedores v deudores.
tt Sólo se reestrucn¡rará la deuda de las empresas viabies, y no se contempla un compromiso neto de fondos
del sector público o de las instituciones multilaterales.

h ncdenua en nfuenck ¿conó'nko.tet
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Se llerr¿rá¡n a cabo negociac¡ones con acreedores claves del sector pri\rado, tendentes a

restablecer la sostenibilidad fiscai y externa a mediano plazo, y obtener nuevo

financiamiento neto a mediaño plazo en el 200056.

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

a un acuerdo sobre una oferta de intercambio de bonos Brady y eurobonos5T.

Luego de detallar las princ¡pales características de esta carta de intención, hay que

acot.¡r, que para lograr que el FMI efectúe los desembolsos en forma apropiada a las

necesidades del paÍs, el Ecuador deberá no solamente cumplir con metas cuantiati\rás, sino

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

indicó anteriormente, se necesitó en un comienzo de la aprobación por parte del Congreso

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

Reactivación Económica, para la ratificación del acuerdo por el FMl.

Beneficios del Acuerdo.-

l. El crédito otorgado por el FMl, perm¡tiá cubrir problemas externos de Balanza de

Pagos.

2. Los recursos provenientes del FMl, permitirían fina¡ciar el programa económico del

gobierno a cono plazo, y se esperaría una reducc¡ón de la brecha fiscal.

3, Perm¡tiría consegu¡r reformas estructurales y la reactivación económica, ya que con la

llegada del dinero, estos objetivos sería¡ más viables.

4, Fonalecimiento del Sector Financiero y del Sector Productivo. Los nuevos recursos,

permitirán el diseño y la aplicación de un programa económico coherente, presentando

incentivos para el sector empresaria.l y, de esta ma¡era incrementar el empleo gracias a

los planes de reactivación que se piensan implementar. De igual forma, con la

reestructuración de los créditos, se daría liquidez al sistema financiero.

1u Además se busca la postergación de los interese atrasados y las moras y vencimientos correspondientes al
año 2000. en vinud de la última reprogramación realizada.
17 De concretarse, gencraria un combinación de alivio inicial de flujo de caja y una reducción del servcicio
de la dcuda extema a mediano plazo.
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5. El nuevo acuerdo de contingencia negoc¡ado con el FMI durante el mes de abril del

2000, aumentaría la credibilidad internacional del Ecuador, por su esfuerzo para

meiorar la economía nacional, perm¡tiéndonos m¿rntener "buenas relaciones con los

organismos de crédito internacionales'1 Este aspecto perm¡tiría principalmente:

a) Acceder a mayores líneas de crédito privadas. Esto permitiría un mayor flujo de

dinero, en términos de apoyo financiero.

b) Reducir el "riesgo-país"5t, lo que favorecería las inversiones y permitiría acceder a

créditos más baratoss'.

El acuerdo Stand-By con el FMl, será un aval muy fuene para acceder a

créditos de instituciones internacionales, que permitirán reacti\rar la economía y

generar empleo. De hecho, los recursos que proporcionará el FMl, forman pane de

un paquete de préstamos multilateraless de 2.045 millones de dólares

aproximadamente, para relorzar la Balanza de Pagos y para emprender reformas

soc¡a.lesór, tal y como se estipulaba en la reciente cana de intención. Estos préstamos

llegarían durante los próximos 3 anos y provendrán de los siguiente organ¡smos:

Tabla 3.'t. Créditos provenie¡tes de los orgattismos inlernaciooales:

FMIU2 304 millones de dólares

BM 425 millones de dólares

BID 620 millones de dólares

CAF 700 millones de dólares

Cabe señalar que para este ano (2000), lleganin créditos por un monto de 900

millones de dólares. Estos recursos se distribu¡rán de la siguiente forma:

18 De acuerdo a datos especializ¿dos, durante los primeros dias de mayo del 2000, Ecuador mejora su

califlrcación de'tiesgo pais" de 3.482 a 3.7E2 puntos aproximadamente.
to En este contexto, también se podrian obtener mejores precios por los activos del Esudo que se transfieren
al sector privado, puesto que estos activos no serian castigados por el riesgo-pais.
@ Al comienzo se determinó que el monto de todos estos créditos intemacionales serian cercanos a los l.2OO

millones de dólares.
u! Estas reformas sociales darian énfasis a las Politicas estatales de Subsidios, asi como a los programas
sociales.
ó: Cabe señalar, que el Ecuador (endrá 7 años de plazo para pagar este crédito, con una tasa de interés de

ente el6Yoy 1Yo. El monto total del crédito llegará en cuotas bimensuales.
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I l4 millones de dólares provenientes del FMI que llegaron desde el mes de mayo,

y el monto restante en los próximos I 2 meses.

200 millones de dólares dará el Banco Mundial (BM) hasta lulio próximo, de ese

tota.l se destinarán 50 millones de dólares para el Plan Social.

150 millones de dólares proven¡entes de la Corporación Andina de Fomento

(CAF), que servirán para dar créditos a los exponadores.

89 millones de dólares que otorgará el Banco lnteramericano de Desarrollo (BlD),

correspond¡entes a varias líneas de crédito otorgadas por este organismoór.

De los 900 millones de dólares, cabe indicar además que 290 millones de

dólares ser¿n destinados al pago de arnortizaciones (vencimientos de capital) de la

deuda externa.

6. Otro beneficio del acuerdo es que se impulsaráur proyectos para lograr desembolsos de

otros orga¡ismos. Cabe mencionar, que luego de la firma del acuerdo se esperaría la

llegada de casi 3.000 millones de dólares que en la Cumbre Económica por la Paz

comprometieron organismos internacionales para financiar proyectos conjuntos de

integración fronteriza entre Ecuador y Perú.

7. Perm¡t¡ría renegociar la deuda externa con el Club de Parísn y los organismos

multilaterales. Gracias al acuerdo, se podría acceder a la renegociación de la deuda con

el Club de París que supera los 3.022 millones de dólares, de esta manera se podrían

reestructurar los eurobonos emitidos por los gobiernos ecuatorianos de acuerdo a los

términos del Club de París.

Desventaias del Acuerdo.-

or 
Estos desembolsos corresponden a la linea sectorial financiera. agrícola, reconstrucción por "El Niño",

Fondo de lnversión Social de Emergencia (FISE), entre otros.* El Club de París, está conformado por l0 paises industrializados que son acreedores intemacionalcs:
Estados Unidos. Japón. Alemania, Italia. Reino Unido, C¿nadá, Francia, Holanda, Bélgica y Suiza.
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Luego de la firma de esta última carta de intención, la posición fiscal del Fondo

Monetario Internacional resulta evidente, luego de las severas med¡das ¡mpuestas por

este oganismo de crédito. Si bien se p¡ensa que estos recursos otorgan liquidez a la

Resenra Monetaria, la compensación que se dará a los programas sociales resulta

míñima en comparación.

Los aspectos fiscales que condiciona¡ el acuerdo, afectan los prec¡os de los bienes y

servicios. De hecho, las sugerencias tradicionales del Fondo Monetario podrían

agudizar más la recesión y el desempleo. EI aumento de las tarifas y la eliminación de

los subsidios \ran a orig¡nar protestas y levantam¡entos populares, puesto que este

ajuste encabezado por medidas de shock, genera un gran sacrificio social. El

gob¡erno ecuatoriano necesitaría cumplir con estas políticas, caso contrario perdería el

apoyo del FMl, y no podría estabilizarse la economía. Por lo general, el FMI espera que

estas medidas, a largo plazo Seneren estabilidad, aunque en el traye«o el costo real de

reducir la inflación y estabilizar la economía sea un desempleo mayor.

La elevación del precio de la gasolina como consecuencia de la eliminación de los

subsidios, constituiá una prueba de fuego para el Gobierno. La eliminación del

subsidio a los combustibles ha sido un ¿rspecto muy cuest¡onado por la comunidad

internacional, para quienes resulta ¡njustificable que un país con un grave problema

fiscal como el nuestro conceda un subsidio generoso y generalizado a todos sus

ciudadanos. Consider¿rían además que no se justifica un sacrificio del contribuyente de

los países miembros del FMl, Banco Mundial (BM) y del Banco lnteramericano de

Desarrollo (BlD), para subsidiar el consumo del Ecuador; es acePtable sin embargo,

subsidios dirigidos a la población más Pobre.

Se espera que con la llegada de los créditos de los organismos internacionales, así

como grac¡as a mayores ingresos petroleros, se puedan implementar verdaderos

proyectos de inversión social destinados a ayudar a las clases sociales más pobres, que

L¿ ncdencru n nÍuencB ¿conóm.a d¿l
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son a su vez l:§ más vulnerables a sufrir los efectos severos de las medidas de shock.

Sin embargo, se piensa que los efectos de estas medidas senán más significativos que la

ayuda social que se otorgaría.

De igual forma los intentos del pís para cumplir las condiciones exigidas por el FMI a

lo largo de las negoc¡aciones, han contribuido para que el Gobierno ecuatoriano adopte

medidas superficiales o coyunturales, las cuales no responden a los verdaderos

problemas que aqueian aJ país, puesto que los cambios que deberían implementarse

obedecen a aspectos estructurales, y no a simples medidas "parches" como las

ut¡lizadas a lo largo de todo este tiempo. Los aiustes recomendados no tendrían

sent¡do, sino se busca el bienestar a largo plazo.

Hay que acotar además, que no se ha determinado un "plan global", que comprenda

como medida de fondo principalmente la manera en que se llerrará a cabo la

reacti\rac¡ón económica6s, además no se han considerado otros aspectos: cre¿¡r un

marco de estabilidad apropiado para fomentar la inversión y estimular el proceso de

modernización en el país, promover eficazmente los programas sociales, y la recompra

de la deuda externa.

De acuerdo a lo expuesto, hay que acotar también que en nuestro país hacía falta

elaborar un plan monenrio efectivo, en lugar de la adopción de medidas monetarias

"de paso" de carácter restrictivas que pretendían solucionar la subida preocupante del

tipo de camb¡o, medidas que originaron más recesión, alza de las tasas de interés, lo

cual impide la inversión productira ante una reducción considerable del crédito, esre

aspecto resultó 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 reactivación.

U ñtd¿n.M en hlu¿n¿n económrc¿t del
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Por ello hay que indicar tamb¡én, que si bien se p¡ensa gue la firma del acuerdo resultó

necesar¡o por la situación de crisis que atravieza el país, en la actualidad no sería

suficiente para lograr la estab¡l¡dad a larto plazo y un crec¡miento sostenido. Si bien, en

enero del 2000 el gobierno ecuator¡.rno decidió implementar la dolarización, con lo

cual la inflación y las tasas de interés están converg¡endo a niveles internacionales, aún

hacen falta implementar lo más pronto posible los 4ustes estructurales que el país

neces¡ta para reacti\rar su economía.

Con respecto al sistema de dolarización que se ha implementado, hay que indicar que

este esquema podría verse afectado seriamente, si subsrste el riesgo de inflación. Las

medidas de shock tendrían un impacto inflacionario y esto puede generar desconfianza

en la población con respecto al actual modelo cambiario.

El Ecuador necesitaría mucho más que lo ofrecido por el FMl. De acuerdo al Ec.

Raymundo Ycaza, presidente de la Cámara de Microempresarios de Guayaquil,

"solatnente por concepto de deuda externa el país pagó el año pasado ó00 millones de

dólares; entonces, lo que guedaría para entregar no es sufrciente".

Por otra parte, si bien la ratificación de este acuerdo favorece la imagen a nivel

internacional del país, y ha contribuído a que otros organismos internacionales hagan

egresos que perm¡tan reactivar la economía; no ha sido s¡no, a costa de más sacrificios

para el pueblo, lo que según se d¡¡o anteriormente podría significar mayores conflictos

sociales y políticos, pudiendo incluso generarse protest¿s como las ocurridas durante

el ano pasado ( I 999)6ó.

ot Se necesita una inyección de capital liesco para estimula¡ el aparato productivo, porque hay sectores
practicamente rlormidos'.*Ver: 

Análisis del Paro Nacional del 5al I 6 de julio de I 999.
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Un aspecto importante que hay que acotar además, constituye la presión que ejerceá

el FMI para vigilar el cumplimiento del programa económico ecuatorianoó', por ello

persiste el riesgo de que ante la dureza de las medidas impuestas, el país se vea en la

imposibilidad de cumplir con todas las cond¡c¡ones suscritas en la carta de intención, lo

que afectaría la llegada de los próximos recursos, es decir de la totalidad de los 304

millones de dólares ratif¡cados por el FMl.

3.4. Análisis del Paro Nacional del 5 al 16 de lulio de 1999.

Las pérdidas en los doce días que duró la paralización general de actividades,

costaron al Ecuador casi qu¡n¡entós millones de dólares.6 Esa cifra es irrecuperable, y sus

negativos efectos se han registrado en la economía en su coyuntura a mediano plazo.

Para efectos de este cáculo se tomó como parárnetro de medición el Producto

lnterno Bruto (PlB), o sea todo lo que produce el país. En el país, el Banco Central lo

calculó para 1999 en aproximadamente 15.000 millones de dólares, es decir, un poco más

de 4l millones de dólares diarios.

En síntesis, podemos describir el paro de la siguiente manera:

Clases.- Los planteles particulares regresaron a sus aiumnos por falta de garantías,

mientras que en los fiscales no hubo clases durante el período de paralización.

Transpone.- Los transportistas en general mantuvieron la paralización de actividades

en la segunda semana del paro. La adhesión de la transportación fortaleció el paro

general y alteró las actividades en las ciudades.

Hospitales.- La atención en los hosp¡tales fue restringida, f¿ que se atendían sólo casos

de extrema emergencia.

"'El FMI enyiará cada ? meses una misión de técnicos, para verificar el cumplimiento del programa

economlco.
"8 Lo equivalente al doble de los dólares que generó el petroleo crudo exportado en los cuaüo primeros meses

del presente año.

Ia )nc¡denco ¿n mluencn eco¡óntcadel
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Mercados.- Los mercados quedaron desabastecidos y los víveres registraron un alza

en los precios. Los mercados y centros de abastec¡miento estuvieron cerrados los

últimos días del paro. En Guayaquil, debido al cierre de las carreteras, los víveres de la

sierra escasearon por lo que no hubo productos de primera necesidad disponibles.

Vías.- Los agricultores de la costa e indQenas en la sierra insistieron en cerrar las

princ¡pales c¿¡rreter¿§.

Gasolinas.- El Gobierno nos bajó el precio de los combustibles, pero decidió

congelarlos al nivel al que subieron en Julio, al menos hasta fin de año.

Comercio.- Por efecto de la falta de transpone y ante el temor de posibles incidentes,

se restr¡ngió la actividad comercial.

Víctimas.- Ocho indígenas, dos de ellos de gravedad, son las víctimas que han dejado

los roces entre los manifestantes y militares.

Entonces, sólo los doce díasóe, le costó al Ecuador 492 millones de dólares7o. S¡n

embargo, para muchos sectores productivos involucrados, las pérdidas son mayores. Si se

toma en cuenta que el paro comenzó el lunes l5 de julio, muchos de los transportistas que

llevan carga desde la sierr¿ hasta la costa o viceverca, delaron de rodar desde el sábado 3

de jul¡o. Esto se debió al anuncio del paro para el dia indicado, pues si salían ese día podían

quedarse atrapados en cualquier zona por el c¡erre de las carreteras.

Así mismo, por ejemplo, Ios agricultores que cultivan productos perecibles, ante el

temor de no poder transponarlos, no los cosechaban hasta que hayan las posibilidades

ciertas de poder enviarlos a los mercados de consumo.

un Entre el 5 y el ló dejulio, tiempo que duró el paro general.

'0 I-o equivalente a la vez al I lo/o del valor en dólares de las exportaciones de 199E
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3.4. l. Grado de AceptacióI de las medidas ¡mpuestas.-

Dada la crítica s¡tuación económica que atraviesa la población, cumplir con las

exigencias del Fondo Monetario lnternacionaj (FMl),'' suena como un imposible. Sin

embargo, todas las sociedades en crisis son conscientes de la peculiar dependencia que

deben mantener con el FMl, organismo destinado a extender certificados de buena

conducta financiera a países 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 as¡stencia complemente la condicionalidad de los acuerdos del FMl. Sin esta

obligada interlocución se corre el riesgo de un peligroso arslamiento internacional que

prec¡pitará aún más a esas economías depresivas.

Los encuentros entre los países en crisis y el FMI son difíciles, incómodos y

controversiales; adem¡ás, muchas veces son causa de peligrosos esta.llidos sociales por la

dureza de las medidas -que por imposición o presión- exigen implantar en las economías

desfasadas. Los directores del FMI consideraron que los medios utilizados para superar una

crisis no deberían est¡mular un comportamiento imprudente o inviable de parte de los

acreedores o de los deudores lo cual podría intensificar la magn¡tud potencial y la

frecuencia de las crisis en el futuro.

Mientr¿s que por un lado las medidas del FMI responden a las estrategias de una

rígida disciplina originada en el mundo desarrollado que ProPorcione los recursos

ñnancieros, del otro lado enfrentar el dilema de imPoner drásticas medidas a una población

pauperizada en extremo, un pueblo víctima de un orden social y político que usufructuó

dolosamente de la economía en me¡ores días, y que ahora debe pagar la pérdida del valor

de su moneda y la eliminación de los subsidios sin ninguna contemplación.

El Flt'tl deberá mantenerse al margen de consideraciones políticas al abordar

cuestiones relacionadas con la gestión de gobierno. Los directores del FMI reconocieron al

'' En lo que se referia a elimina¡ subsidios y aumentar las tarifas de sen'icios básicos

I-a nc«lcnar en nJluencn econóntca del
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mismo tiempo, que en la práctica rara vez se pueden delimitar claramente los aspectos

ecónómicos y políticos de la gestión del gobierno: lo ¡mportante es que el asesoram¡ento

del FMI se base en sólidas consideraciones económicas dentro de su mandato.

El Gobierno debe evitar el dilema "acepta todas las ¡ned¡das del Fondo Monetar¡o,

o sopona un estatl¡do soc¡al'l En estas condiciones el Ecuador no puede convertirse en el

modelo de la recuperación económica y en el fiel cumplidor de sus obligaciones

internacionales. Todo lo contrario, una economía acosada por la depresión, y un pueblo al

que limitan en extremo su cal¡dad de vida, pueden alterar el escenar¡o mundial y obligar a

severas rectiflcaciones de las cuestionadas medidas de los organismos financieros

internacionales, como se reclama en \rarias latitudes del planeta, desde que se inició la crisis

mundial.

Analistas económicos consider¿ron primordial deiar de ceder a las presiones

populares dirigidas y plantearon alternatiras concretas para salir de la recesión.

Se propuso entonces:

Asumir una política de control de precios de los bienes Para que impida las Presiones

inllacionarias.

lmpedir el crecimiento de la burocracia.

Diseñar una estrateg¡a de desinversión políticamente viable que no englobe tantos

¿spectos como la Ley Marco, sino que se defina a qué empresas ra dirigida y las

condiciones p¿¡ra su venta.

No demandar dólares en el mercado ¡nterno para cumplir con los pagos de la deuda

Brady, ya que esto provocaría un aumento en el tipo de cambio, uno de los Pr¡nciPaies

responsables del aumento de la inflación. El Gobierno debe proveerse de los recursos

necesarios a través de un préstamo puente o una facilidad petrolera en lugar de

conseguirlos en territorio nac¡onal.

La nculenuo en nlluatsrlli$ij{1i44 y'cl
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Además manifestaron que el problema del país es monetario y debe resolverse por

esta vía, por lo que el organismo internacional debería prestar su contingente facilitando el

dinero que se requiere o solicitándolo a la banca internacional para robustecer a las áreas

productivas.

Adicionalmente se consideraba que un nuevo incremento de combustible

desencadenaría la insurrección popular, no sólo de los taxistas sino de la población en

general.

Por tanto es fundamental que el país negocie en bloque en temas trascendentales

como el de la deuda externa, los países desarrollados consiguen meior¿s negociando en

grupo, pero el Ecuador lo hace solo, lo que crea una condicrón de desventaia.

De acuerdo a datos de 1999, el92Vo 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 permitió que se acentúe el descontento social y

tuvo que sacrificar finalmente ¡ngresos fiscales para superar las presiones de la sociedad.

Los empresarios creen que el parlamento no ha aponado alternativas para suPerar

la crisis, piensan que reducir el número de bancos es necesario para fortalecer el sistema

financiero. Por otra pane, el 56Vo de los empresarios reveló que en iulio pasado

disminuyeron sus ventas, mientras el l87o ha reducido personal de sus empresas.

El 587o de los empresarios estuvieron "menos" oPtimistas sobre la economía local,

y un reducido ó7o tenían confianza en que la situación meiorarÍa en el 2000.

Además cientos de pequeños comerciantes, entre ellos los distribuidores de gas,

hubieron cerrado las puenas frente a la caída estrePitosa de las ventas, que no les Permit¡ó

afrontar con el pago de los alquileres de los locales y para colmo el poco dinero que

gan¿¡ron lo depositaron en bancos que hoy está'n en la Agencia de Garantía de Depósitos

ln ñckJ¿n ¡a en ¡njluencú econóñrca del
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(AGD). Otros distribuidores manifestaron que, dado gue el pueblo ni siquiera tiene Para

comer y hace un esfuerzo por comPrar un cilindro de gas, no es posible ni iusto que el

Gobierno decida eliminar los subsidios.

Los directores del FMI durante el año pasado (1999) hicieron énfasis en que las

carencias de la gestión de gobierno podrían afectar los resultados macroeconómicos,

debiendo estos problemas abordarse en las primeras etapas de la reforma. Si bien la

necesidad de salvaguardar los recursos del FMI se sat¡sface Princ¡Palmente mediante la

apl¡cac¡ón de medidas de a¡uste macroeconómico adecuadas, los drrectores reconocieron

que los problemas de gestión del gobierno anterior influyeron en los resultados

macroeconómicos y en la eficacia de dichas políticas.72

Entre las opiniones recaudadas a la ciudadanía ecuatoriana afecada Por la cris¡s

económica actual, la misma que fue muy marcada durante 1999, podríamos mencionar las

siguientes:

Que el Gobierno se 4uste el cinturón del gasto y no ahorgue al pueblo, fue la

respuesta de la ciudadanía al evaluar la posible eliminación del subsidio aJ gas y a la

electricidad si se llega a un acuerdo con el FMl.

"El Gobierno debe controlarse de la situac¡ón que se vive y no debe seguir castigando

aJ pueblo porque el bolsillo ya no da más".

La ciudadanía observa con preocupac¡ón los carnbios alimenticios introducidos en sus

familias. "El Gobierno no debería eliminar los subsidios, quien debe apretarse los

cinturones es el Gobierno".

Hay otro secor de la población gue no comparte ni uno ni otro criterio, ellos

sostienen que lo que se recaude debe servir para obras.

Desde el punto de vista técn¡co, el aumento del lmpuesto al Valor Agregado lVA,

fue lo m¡is apropiado. La razón radica en que al ser un impuesto directo, afecta a quienes

más consumen y no a la población de menores recursos.

'r Ver capirulo 4: "Buen Gobierno"
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En esta tesis no hacemos hincapié en los debates; preferimos analizar las cuestiones

esenciales, pero sí indrcamos cuáes son las dlstintas vis¡ones de una cuestión, siempre que

sea importante.

El modelo neoliberal que siSue el FMI está en plena crisis de acuerdo a los analistas

y se debe buscar alternativ¿s. Prueba de ello es que el Ecuador ha firmado más de una

carta de ¡ntenc¡ón con el FMI y no ha conseguido la estabilización de su economía, y lo

ún¡co que ha logrado es la radica.lización de su pobreza.

lt ncdencn en mlluencn econóntca del
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4.- LOS MECANISMOS Y POLITICAS DEL FONDO

MONETAR¡O INTERNACIONAL PARA SUS PA¡SES

ll7

4. l. Mecanismos de supen/is¡ón del FM!.-

Para que el FMI pueda lograr sus fines y llevar a cabo sus oPer:¡ciones, el Convenio

Constitutivo establece que la institución eiercerá una firme suPervisión de las políticas de

tipo de cambio de los países miembros.

A fin de lograr este obietivo el FMI lle a cabo sus tare¿s de supervisión mediante

mecanismos bilaterales y multilaterales.

Supervisión bilateral,- Se llev-a a cabo a través de l¿s consultas con cada país

miembro, las cuales se celebran anualmente con la mayoría de estos países.

Supervisión multilateraL- Consiste en deliberaciones sobre la evolución del

sistema monetario internacional, que realiza el Directorio E'ecutivo, tomando como base

pr¡ncipalmente los informes sobre las PersPecti\ras de la economía mundial preparadas por

el personal y mediante debates Periódicos sobre la evolución, las perspectiv-as' y las

principales cuestiones de política de los mercados internacionales de capital

Tradicionalmente, la supervisión que eierce el FMI se ha centrado principalmente

en a.lentar a los países a corregir los desequilibrios macroeconómicos, reducir la inflación, y

llevar a cabo reformas esenciales del comercio exterior y del mercado cambiar¡o y otras

reformas de mercado. No obstante, y dependiendo de la situación de cada país, se

considera cada vez más necesario adoPtar una forma mucho mas amplia de medidas

¡nstitucionales orientadas a establecer y mantener la confianza en el sectOr Privado y sentar

las bases de un crecimiento sosten¡do.

L!, trlct.leñcw ¿ ¿nflucnc@ econti,ñrcr, de hs políttur: ¿.t
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I'lecanismo orincipal de supervisión

Conforme a lo estipulado en el Artículo lV del Comercio Constitutivo, el FMI

celebra consultas con cada país miembro, generalmente todos los años.

Un equipo de funcionarios del FMI visita el pais, recopila información económica y

financiera y exarfiina con las autoridades la evoluc¡ón económ¡ca y las polít¡cas, monetaria,

fisca.l y estructural que están aplicando. Se prepara una declaración final la cual se da a

conocer al público.

A su regreso a la sede, el equipo de funcionarios PreP:ua un informe en el que se

analiza la situación económica y se evalúa la orientación de las políticas, informe que

segu¡damente se examina en el Directorio Eiecutivo.

Al término de las deliberac¡ones, el Presidente del Directorio resume las opiniones

expresadas por los directores durante la reunión en una exposición sumaria que se

transmite a las autoridades del país. Posteriormente, esta exposición se publica si el país

así lo desea.l

Otros mecanismos de suoe¡visión

En algunos casos, los páses miembros colaboran con el FMI en \¡arias otras formas,

por ejemplo, a través de los acuerdos financieros de carácter Precautorio, los programas

supervisados de forma oficiosa por func¡onarios del FMI y la supervisión reforzada.

4. l.l. Acuerdos de carácter 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 ¡ntenciones de utilizar

los recursos comprometidos por ese medio, a menos que las circunstancias lo exiian.

I Durante 1997/98. el FMI llevó a cabo I J6 consultas del Aliculo lv

la ñcdehcú ¿ nJluenc)a econónrca de l.ts politt'us ¿el
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No obstante, el país puede utilizar estos recurcos siemPre gue cumPla k§

condiciones estipuladas en el acuerdo. Estos acuerdos brindan al país miembro un marco

par¿ la política económica y ponen de manifiesto el respaldo del FMI a las políticas del país,

lo que refuerza los confianza en esta política. Son también una garantía de que el país

podrá utilizar los recursos del FMl, en caso necesario, s¡emPre que las cumpla con

condiciones acordadas.

4.1.2. Prosramas superlrisados de forma oficiosa por funcionarios del FMl.-

Los funcionarios del FMI llevan a cabo un seSuimiento del programa económico del

país y examinan periódicamente la evolución del con las autoridades. Sin embargo, este

seguimiento oficioso no constituye un respaldo oficial del FMI a las políticas del país

miembro.

Supervisión reforzada

Este procedimiento tampoco constituye un respaldo oficial del FM I a la política

económica de un país miembro. Se hace hincapié mas bien en un seguimiento directo y

oficial por pane del FMl. Este procedimiento se estableció originalmente para facilitar los

acuerdos de reprogramación de la deuda con los bancos comerciales, Pero se ha utilizado a

veces en otras srtuacrones.

En algunos casos, el seguimiento reforzado descrito ha sentado las bases para la

adopción de un programa de 4uste respaldado por el Fl'll. En muchos otros casos, este

seguimiento proporciona a las autoridades un marco para infundir confianza a otras partes

¡nteresadas, como los donantes, los acreedores o los mercados financieros.

Puntos importantes a considerar para que la superuisién sea elicaz,

En marzo de 1998, al analizar Ia función de supervisión que ejerce el FMI los

directores subrayaron 6 enseñanzas princiPales:

h ncdencru e nlluenck! econórn¿cod¿ lus poliücat del
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Es vital contar puntualmente con ¡nformac¡ón exacta Los directores consideraron que

se han producido algunas meioras desde 1995 en lo referente a la divulgación de datos,

tanto al FMI como a los mercados, pero señalaron que es esenc¡al segu¡r avanzañdo en

este sentido.2

Además los directores subrafaron la ¡mportancia de recopilar datos puntuales y

exactos sobre la deuda externa a cofto Pla¡zo, reconociendo al mismo tiemPo que

exigía un notable esfuerzo estadístico a la mayoría de los paises afectados. Los

d¡rectores convinieron en que, en los caos que los países no Pudan recopilar los datos

necesarios, había que prestarles asistencia técnica, incluida la que pueda brindar el FMI

en su esfera de competencia.

Entre tanto debeÉ prestarse más atención a la utilización y la meioría de las

fuentes de datos disponibles, incluida la información proveniente del Banco de Pagos

lnternacionales.

Es necesario arnpliar el alcance de la superwisión m;ís allá de los aspectos

macroeconómicos de cono plazo manteniendo al misrno t¡eñPo un criter¡o aProP¡ado

de selectividad.s La colaboración con otras ¡nstituciones ha de ser estrecha y debe

orientarse a evitar la duplicación de esfuerzos, sobre todo con el Banco Mundial y

también con l¿s autoridades nacionales de supervisión y el BPl, Banco de Pagos

lnternacionales.

La situación vulnerable de muchas economías de mercados emergentes frente a

Ios grandes flujos de capital subraya la importancia de que el FMI supervise en detaile,

los aspectos relativos a la cuenta de caPital.

Concretamente, el FMI debería centrar la supervisión en los riesgos que

plantean el posible cambio de sentido de los grandes fluios de c+ital, la ráPida

I Los directores hicieron hincapié en la necesidad de desplegar un mayor esfuerzo para mejorar la decla¡acirin

de daros de los paÍses miembros al FMt y al público, entre otras formas a través de las Normas Especiales

para la Divulgación de Datos (NEDD).
] Desd. 1995 se ha ampliado la cobetura y el análisis de las politicas esfucturales clave en las economias de

mercados emergentes. especialmente en lo que se reñere al sector fina¡ciero.
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acumulación de deuda externa a corto plazo y el impacto de las medidas selecti\ras de

liberalización de la cuenta capita.l. Tamb¡én, en este sentido, se debe destacar la crucial

importancia de contar con datos exactos y puntuales.

Es indispensable gue e/ FMI en el eierc¡c¡o de la superuisión en relac¡ón coñ cada País

debe prestar ñás atenc¡ón a la ¡nterdependencia de las políticas y a los riesgos de

contag¡o, en un entomo de expansión de los lluios linancieros y comerciales entre los

paises.

El impacto que las políticas de paises de imponancia sistemática o regional

pueda tener sobre otros países, debe ser óbjeto de mayor atención, de la misma

manera, de las consultas bilaterales debe considerarse la vulnerabilidad de la situación

interna a la evolución del entorno externo, con el objeto de instar a los respectivos

paises a adoptar sin demora med¡das enérgicas para atenuar los riesgos de contagio.

La supervisión multilateral podrá desempeñar una función imponante en la

detección de posibles efectos secundarios, y subrayaron la imPortancia de integrar más

plenamente las actividades de supervisión multilateral que realiza el FMI con el diálogo

bilateral que mantiene con los países miembros, procurando que en la supervisión

bilateral se aprovecha en toda su extensión la experiencia acumulada en materia de

mercados de capital y sector financiero.'

Es crucial el papel gue desempeña la credibilidad y transPerenc¡a para el

restablec¡m¡ento de la conlianza de los mercados.r Varios directores del FMI

expresaron su satisfacción por el número cada vez mayor de países que autorizan la

publicación de notas de informac¡ón a la prensa o aJ público, en las que se resumen las

deliberaciones del Directorio sobre las consultas del anículo lV, y consrderaron que

sería deseable que el mayor número posible de países Permitiera su publicación.

¡ Muchos dircctores aboga¡on también por un intercambio de opiniones más frecuente y sistemático entre el
personal de la institución y los agentes de mercado como pale del proceso de supervisión,
'En este semido, los directores expresaron su satisfacción por la decisión de las autoridades de Corea.

Indonesia y Tailandia de publicar las cartas de intención dirigidas al FMI en las que detallan sus programas de

ajuste-
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Es esencia! la voluntad de los pases miembros de seguir las recomendaciones dadas

por el Fl"ll. Un diálogo franco y la capacidad del FMI para centrar la atención en las

cuestiones de importancia piua cada País son elementos clave Para lograr la eficiencia

de la supervisión.

Es imponante fomentar el buen gob¡erno en todos sus espectos. 6 Garantizando el

imperio de la ley, velando porque el sector público sea más eficiente y rinda cuenta de

sus acciones y luchando contra la corrupción, a fin de crear un marco que propicie la

prosperidad económica.

El FMI podría contribuir al buen gobierno principalmente en dos esferas:

me¡orañiento de la administración de los recursos público y aPoyo a la creación y al

mantenimiento de un marco reglamentario transParente y estable ProPicio Para una

act¡vidad eficiente del sector priv-ado.

Si bien la necesidad de salwaguardar los recursos del FMI se satisface

principalmente mediante la aplicación de medidas de ajuste macroeconómico

adecuadas, los directores reconocieron que los problemas de gestión de gobierno

podrían influir en los resultados macroeconómicos y en la eficiencia de dichas políticas.

Por consiguiente, la condicionalidad podría comprender medidas de Política

relacionadas en la gestión de gobierno si se considera que estas medidas son vitales

para lograr los ob¡etivos del programa.

Se adoptaron algunas pautas sobre la función del FMI en lo gue respecta al

buen gobierno.T Estas pautas tienen Por objeto lograr que la institución preste más

atención a estas cuestiones.

6 Concrctamenre en septiembre de 1996 el Comité provisional del FMI aprobó la declaración sobre la Alia¡rz
oa¡a el crecimiento sostenible de la economia mundial.I 

Documento publicado con el titulo Gotxl Govcrnance The tlttF's Rt e ll991l. Este documento también

puede consultarse ert el sitio hnp://w*w.imlorg.
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4.7. Códieo de práctic¿rs sobre Transparencia Fiscal. Disposiciones

delFML-

Le trensparencia liscal puede definirse como la aPertura al público de la

estructura y las funciones públicas las intenciones de la política fiscal, las cuentas del sector

público y las proyecciones. Abarca el fácil acceso a información: fiable, completa, puntual,

comprensible y comparable internacionalmente sobre las actividades del gobierno, -incluso

sobre las que se emprenden luera del sector gubernamental - para que el electorado y los

mercados financieros puedan evaluar con precisrón la situación financiera actual y futura del

sector público.

En octubre de 1997, el Directorio Eiecutivo, observando que la política fiscal es uno

de los xpectos clave de la supervisión del FMl, y con el obietivo de intensificar la tensión

que los gobiernos prestan a las cuestiones de politica fiscal, consideró el tema de la

transparencia en las operaciones del gobierno y las normas de política fiscal.8

En el debate celebrado en octubre de 1997, los directores coincidieron que la

transparencia fiscal entraña la fijación de obietivos de política fiscal claros, el

establecimiento de mecanismos instituc¡onales claros, el uso de métodos contables

ampliamente aceptables y transparentes y el suministro de información fiable con

puntualidad. Además respaldaron la mayor atención que Presta el personal al fomento de

la transparencia en las operaciones del gobierno.

También es un elemento imPoftante la declaración de informes puntuales y

completos sobre las cuentas del sector público. La cobenura de las cuentas fiscaies de

forma que se incluyan las operaciones del gobierno general, y a declarar datos sobre las

operaciones extra presupuestanas y el costo de las actividades cuasifiscales.

Los directores obsenr¿ron que las degravaciones fiscales discrecionales, las

exenc¡ones fiscales y la gestión arbitrar¡a de los impuestos son algunos de los problemas

'También en este sentido. en abril de 1998 el Directorio aprobó un proyecto de código de buenas prácticas

sobre transparencia fiscal que fue presentado al Comité Provisional.

''l^o ncdencn e nJluenc@ ecofiómtco d. lus politrcas del
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más importantes que afectan a la situac¡ón flscal de muchos países y subrafaron también la

necesidad de establecer sistem¿s tributarios estables y transparentes y de elaborar

estimaciones de los g¿stos tributar¡os como parte del proceso PresuPuestar¡o.

Normas de política fiscal

En octubre de 1997, el Drrectorio Ejecutivo también consideró las ventaias y

desventaias de las normas de política fiscal, entre los que se incluyen med¡das restr¡ctavas

de carácter perm¿rnente en materia de política fiscal, tales como la obligación de mantener

un presupuesto equilibrado o de control del déficit público, las normas relativas a la

obtención de préstamos y a la deuda o las reservas.

Este tipo de normas podrían resultar muy útiles para reforzar o restablecer la

credibilidad en circunstanc¡as específicas. Al mismo tiemPo los buenos resultados

económicos dependen de la voluntad política de apl¡car políticas acertadasi es Poco

probable que la mera promulgación de normas sin lograr el consenso Político Para Poner

en práctica las consiguiente medid¿s de política, Permjta lograr los resultados esperados.'

Los esfuerzos son cumplir una norma fiscal recurriendo con excesi\r¿ frecuencia al

aumento de las tasas imposit¡\r¿s y a reducciones superficiales o insostenible del gasto, o a

medidas aisladas, podrían resultar contraproducentes.

Los dire«ores señaiaron que, en determinadas circunstancias, las normas fiscales

podrían resultar útiles para perm¡tir a los países institucionalizar políticas macroeconómicas

más apropiadas.

' Documento publicado con el título Fiscal Policy Rules. Occasional Paper. 162 (FMt,1998)

lA ¡ncdencn e ñfl¡/encia econónrca de las polírtcus del
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Códiso de orácticas sobre Transparencia Fiscal

En abril de 1998 se presentó a la consideración del Directorio un proyecto de

código de buenas pácticas sobre transparencia fiscal 'o(tomando de base el celebrado en

octubre de 1997). La razón fundamental para la adopción de dicho código es que la

tránsparencia fiscal podría contribuir a un debate público meior informado sobre la

formulación de la polít¡ca fiscal y sus resultados, acentuar la responsabilidad del gobierno

por la aplicación de la política fiscal, y por ende, fomentar el buen gobierno, refor¿ar la

credibilidad y lograr el respaldo popular para aplicar políticas macroeconómicas acertadas.

En el proyecto de código presentado al Directorio se formulan los principios y prácticas

que los gobiernos podrían adoptar.

Las principales disPosiciones del código son:

Clara defrnición de funciones y responsabilidades.

El sector de gobierno deberá distinguirse claramente del resto de la economia y,

dentro del gobierno, las funciones de política y gestión deberán definirse con precisión.

Deberá establecerse un marco iurídico y admlnistrativo claro para la gestión social-

Acceso del público a la información.

Deberá proporcionarse al público información completa sobre las operaciones fiscales

pasadas, actuales y futuras del gobierno.

DebeÉ contraerse el compromiso público de divulgar puntualmente información sobre

finanzas públicas.

Transparencia en la preparación, ejecución y publicación del presupuesto.

En la documentación presuPuestaria deberán especificarse los obletivos de política

fiscal, el m¿¡rco macroeconómico, las medidas de política en que se fundamenta el

presupuesto, y los princiPales riesgos fiscales detectables.

¡n En la reunión celebrada en abril de 1998. el Comité Provisional adoptó el Código de buenas prácticas sobre

tmnsparencia ñscal: Decla¡ación de principios; reconociendo que su implementación se verá afectada por la

dive¡sidad de instituciones fiscales, sistemas juridicos y capacidad operacional.

t-u ncdenat e nJluencu econón¡cü dr l¡]t polittcLe ¿¿l
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Las estimaciones presupuestarias deberáin clas¡ficarse y Presentilrse de forma que

faciliten el anáis¡s de la política y promuevan la rendición de cuentas .

Deberán espec¡ficarse claramente los procedimientos de ejecución y control de los

ti§tos aProbados.

Debeá publicarse con puntualidad información completa y fiable sobre las oPeraciones

fiscales. Esta información deberá señalar toda desviación con respecto al presupuesto.

Evaluacién independiente gue garantice la integridad.

La integridad de la información fiscal deberá estar suieta a una evaluación

independiente y pública.

Los directores señalaron que la aplicación del código debería adaptarse a las

c¡rcunstancias de cada país, reconociéndose las diferencias legítimas en el enfoque que los

países pudieran aplicar para lograr una mayor transParencia de las finanzas públicas.

También propusieron que el código fuera obieto de evaluaciones y revisión periódicas.

En lo respecta a los paises con instituciones menos sólidas o con limitaciones

jurídicas estrictas el logro de los avances hacia la transparencia fiscal en consona¡cia con las

disposic¡ones del código podría llevar cierto tiemPo, El FMI debe estar preparado para

proporcionar asistencia técnica en cooperación con otros organ¡smos internacionales, a los

países que lo soliciten.

4.3. El Sistema General de Divulsación de Datos de los países

m¡embros del FMl.-

La Comunidad internac¡onal alienta a formular y promulgar Práct¡cas de divulgación

de información adecuadas, conforme a norm¿s internacionales de aceptación general.r'

't Por su parte, el FMI ha prestado cada vez más atención en los ültimos años a las cuestiones relativas a los
daros (cobertura integral. calidad. fiecuencia y puntualidad de los datos que los países miembros su¡ninistran

a la institución y los dirulgan al público).

ln ñcdeñcw ¿ rnfiu¿ncn econónrcu de 16 poliucr$ del
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Para or¡entar a los países el Directorio ha adoptado un enfoque de dos niveles: las

Normas Especiales para la Divultación de Datos (NEDD)r'], y el Sistema General de

Divulgación de Datos (SGDD)rr. Además en septiembre de 199ó, el FMI inauguró la

canelera electrónica en lnternet, que el público puede consultar para obtener información

sobre las prácticas de divulgación de datos de los países miembros que se han acogido a las

NEDDI'I.

El Sistema General de Divulgación de Datos a diferencia de las Normas Especiales

para la Divulgación de Datos, orientadas principa.lmente a la divulgación de datos de píses

que se a¡ustan, en general a criterios estr¡ctos con respecto a la calidad de los datos, el

Sistema General de Divulgación de Datos tiene por obietivo Primordial meiórar la calidad

de los datos de todos los países miembros.

El sistema se centra en la elaboración y divulgación de una forma completa de datos

ecoñómicos, financieros y sociodemogÉficos para el desarrollo de marcos estadísticos

generales que abarquen las cuentas nacionales en lo que atañe al sector real, las cuentas de

las operaciones del gobierno central en lo que se refiere al sector fiscaj, el panorama del

dinero en sentido amplio en lo respecta al sector financiero y las cuentas de la balanza de

pagos en lo que atañe al sector externo, así como un conjunto de indicadores

sociodemogáficos.

Este s¡stema constituye un primer paso importante para todos los países m¡embros

del FMl, no sólo porque proporc¡ona orientaciones para la divulgación de datos aJ público

sino también porque al¡enta a mejorar de calidad y facilitan el acceso a los datos.

Los directores reconoc¡eron que, para muchos páses, mejorar la calidad de los

datos es un requisito necesario para divulgar información en forma mas eficaz y que el

(SGDD) Sistema General de Divulgación de Datos es un marco útil Para elaborar una

amplia gama de estadística. Además coincidieron en que debe haber una estrecha

r: Establecidas en 1996 como guia para los países miembros que tienen o procuan acceso a los mcrcados
fi na¡cieros intemacionales.
rr Aprobado por el Directorio en diciembre de 199? que brinda orientación a todos los paises miembros.
rt l,a canelera puede consultarse directamente en su dirección en lntemet (hnp://dsbb.imflorg) o a través del

sitio público del FMI en tntemet (http://wwu'.imiorg).
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cooperación entre el FMI y los organismos regionales y otros org:rnismos internac¡onales

en la preparación de los indicadores soc¡ales.

iCómo funciona el SGDD?

La participación en el Sistema General de Divulgación de Datos (SGDD) es

voluntaria y comprende tres etapas:

El compromiso de utilizar el SGDD como marco p¿ra la preparación de estadístic¿s.

La designación de un coordinador nacional.

La preparación de documentos en las que se describan las prácticas de vigentes de

elaboración y divulgación de estadísticas y los planes a corto y largo plazo para meiorar

dichas prácticas los cuales podrían ser divulgados por el FMI en lnternet.

El SGDD se pondrá en práctica en dos etapas. La primera etapa se centrará en la

educación y capacitac¡ón, y la segunda en el trabajo directo en los países. En la etapa de

capacitación se organizarán ocho seminarios y cursillos regionales.

Una vez concluida la etapa de capacitación, el personal del FMI traba¡al,í

directamente con los países miembros para ayudarlos a evaluar las prácticas utilizadas

frente a las recomendadas en el SGDD y a formular planes para introducir meioras's.

4.4. El Servicio Reforzado de uste Estructural ISRAB oara los

Desde mediados de los ochenta, el FMI ha otorgado financ¡am¡ento en condic¡ones

conces¡onarias a través del servicio refor¿ado de ajuste estructural (SRAE) y de su

antecesor, el servicio de 4uste estructural (SAE), para hacer frente a las dificultades de

balanza de págos que afectan a muchos de los países en desarrollo más pobres.

ri Hasta abril de 1998, unos 25 paises habian indicado de forma preliminar su interés en participar en el

SGDD mediante la designación de un coordinador nacional.

l,it ¡ncklenc¡u e ¡ñluenaa ec!fiónrc., de la, pdíltctx del
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En diciembre de 1993, el Director¡o amplió y prorrotó el SRAE con la finalidad de

¿segurar que el servicio pueda seguir haciendo llegar la ayuda concesionaria del FMI a los

países de bajos ingresos. En septiembre de 1996, aprobó el marco general en que se

encuadrará la coordinación de las operaciones del SRAE.16

A pesar de gue la comunidad internacional ha procurado encauz¿¡r el financ¡amaento

externo y los fondos para el alivio de la deuda hac¡a los países en desarrollo a través de

múltiples y daversos mecan¡smos, muchos países pobres muy eñdeudados (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 Eanco Mundial

aprobaron en septiembre de 1996 una ¡n¡ciat¡va para prestar asistenc¡a especial a los PPME

que aplicaran programas acertados de a¡uste y reformas respaldados por ambas

instituciones, y cuyos mecanismos tradicionales de alivio de la deuda no sean suficientes

par¿ garantizar el logro de una posición sostenible en materia de deuda externa a mediano

plazo. Todos los acuerdos proporcionarán asistencia suficiente a los países habilitados, de

modo de reducir la carga de la deuda a un nivel viable.

En la mayoría de los casos, el FMI contribuye a esta iniciati\r¿ principalmente con

subvenciones -o con posibles préstamos en custdia en otros c¿rsos- que se utilizan para

atender pane de las obligaciones del servicio de la deuda del país frente a la institución.

Las contribuciones del Banco Mundial se canalizan sobre todo a través del Fondo

Fiduciario para los PPME administrado por la fuociación lnternacional de Fomento (AlF)

(que también utilizan otros acreedores).

El SRAE ha sido y debe setuir siendo el elemento fundamental del apoyo que brinda

el FMI a los países m:ís pobres -incluso en el contexto de la lniciativa para los PPME-'7.

'n AI 30 de abril de 1998 se habia¡ desembolsado DEG 1800 millones en virtud de 38 acuerdos en el marco
del SAE. aprobado para 37 paises y DEG 6.400 millones en vinud de 7l acue¡dos en el ma¡co del SRAE a

favor de 48 Daises

't Los Directores convinieron. en septiembre del99ó un marco para la continuación de las operaciones del
SRAE.

l.a ncrlencn e nlueaa¿ econónrca ¿le l¡ts políttcrlr d¿l
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Se prevé que los recursos actuales del SRAE será¡n suficientes Para atender las

demandas hasta finales del ano 2000, aProximadanrente. Los recursos que se necesitan

para lograr un SRAE autoÍ¡nenc¡ado, con caPacidad P.¡ra asumir comPromisos por \ralor de

unos DEG 800 millones al ano, podrán utilizarse a paftir del ano 2005, o quizás antes, fa

que l;§ resenr¿s anteriormente destinadas a proteger a los Prestam¡stas del SRAE, frente al

¡ncumplim¡ento del pago por parte de los prestatarios, se \r¿n liber¿ndo a medida qu€ se

reembolsa a los prestarnistas. Así pues, habá un Periodo trans¡tor¡o de unos cuatro años

en el que seÉ necesario movilizar un monto estimado en DEG 1.700 millones para cubrir

la subvención de la tasa de interés. Se calcula, además, que se neces¡tarán DEG Ll00

millones para opeciciones especia.les del SRAE en el marco de las ln¡c¡ativas para los PPM.

(Ver Gnálico 4. l, y Cuadro 4. l.)

Recursos del SRAE (Servicio Revisadq de Aiuste Estructural) oara ooeraciones de

reducción de deuda frente a los Bancos Comerciales Y de su servicio.-

Durante iunio y julio de 1997, el Directorio examinó la utilización de los recursos

del SRAE para operaciones de reducción de la deuda contraída con bancos comerciales y

de su servicio en el caso de los países miembros que estén en cond¡c¡ones de recibir

asistencia en el marco del SRAE.

Pa¡a utilizar los recursos del SRAE se aplicarían en estos casos los mismos princiPios

generales que rigen las operaciones de reducción 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. Adem¡ís los recursos del SRAE se usarán para complementar los de la

fuociación lnternacional de Fomento (AlF), sumamente concesionarios y de otras fuentes,

y sólo se proporcionarán en el contexto de programas suficientemente ambiciosos

respaldados por el SRAE.

A fin de asegurar que se imPontan límites estrictos en cuanto a la utilización de |os

recursos del SRAE para est:ts oPeraciones de reducción de la deuda y de su servicio, se

consideró la posibilidad de conceder este tiPo de asistencia exclusavamente a los países que

se encuentran habilitados para recibir ayuda en el marco de la lniciativa para los PPME.

lA ncdencv t trúuencn ecoñó¡nrco de l.!s politt.üs ¿cl
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Grálico l.l.: Inicislira para la reduccióo de lu deuda de los PPME
Primera etapa

El ('lub de París accede a una reprog¡amación de los flujos en las actuales
condiciones de Nápoles. es decir. se reprogranran los pagos del servicio de la d€uda
reprogramable que verua en el periodod de consolidación de tres años (reducciór de
ha$a u¡ ó7o,/o de los vencimientos reprogramables en valor nao actualizado).
Otos ocreedores bilate¡ales y comerciales conceden un tmtamimto por lo menos
simila¡.
Las instituciorles muhila¡p¡ar¿r siguen otorgando apoyo financiero pa¡a el ajuste e¡ el
marco de programas de ajuste respalüdos por el Banco Mu¡dial ), el FML
¡-7 prr¡r establece una primera trayectoria trienal de resultados satisfactorios (puede

tenerse er cumla el histo¡ial previo a la puesra en nurcha de la iniciativa).

Punto de decisión

x"u*¡o¿oAcuerdo linal
ambiguos

' La operación de reducción
de¡ saldo de la deud¿ d€l
Club de Paris en las

condiciones de Nápoles
(reducción de hasta el ó1Yo

del valor neto actual¡ado de
la deuda reesrruchnable) y el
tratamierito similar
m cedido por otro§
ac¡eedores bilaterales y
comerciales permi¡e al paii
alca¡?á¡ el objetivo de la
viabilidad de la deuda a más

tardü eo el pun¡o de

culminación: el pais no
puede recibir asistencia fl el
marco de la iniciativa para

los PPME.

La operación de reducción del saldo de la
deuda del Club de Pa¡is (en las condiciones de

Nápoles) no basta pa¡a que la deuda global del
pais resulte viable a más tardar er¡ el punto de

culminación: el pais solicita respaldo
adicional al amparo de la inicialiva pa¡a los
PPME y los Directorios del FMI y del Banco
Mundial determina¡¡ si está habilitado al

efecto.

s.grndf.t"p"

L,l ('lub de Pa¡i¡ sob¡epasa las condiciones de
Nápoles para ofiecer una reducción más

favorable de la deuda de hasta el 8o./o de valor
neto actualiz¡do.
Otros ocreedores bilalerales y comsrcia.les
otorgan al pais un tratamiento por lo menos
similar.
Los don.rntes ! lus instituciones ñult¡la¡eroles
ofiec€r¡ un mayor respaldo adopta¡do medidas
transitorias.
¡./ paú establece un segundo historial de los
rcsultados satisfactorios en el ma¡co de

programas resoaldados por el FMI y el Banco
Mundial.

Casos

En los casos ambiguos. en
que exist€n dudas sobre la
posibilidad de lograr la

viabilidad a más tardar en el
pu¡¡lo de culminación
mediante una operación de

reducción del s¿ldo de la
deuda en las condiciones de
Nápoles. se ofieceria aI pais
ura nueva reprog¡amación
de los flujos en ias
cordiciones de Nápoles
.§i. en el punto de
culminación. se logaan los
resultados prcvislos o
resultados aú¡ mejores. los
acreedores del Club de Paris
concederian al pais ru¡a

operación de reducción del
saldo de Ia deuda en las
co¡rdiciones de Nápoles. y
otros acreedores bilalerales

¡ comercialcs le brindarian
un traümiento sirnilar.
Si los resultados en el
puntode culminación son
peores de lo previslo, el pai§
podría recibir respaldo
linanciero adicional en el
marco de la iniciativa para
la ¡educción de la deuda de

los PPME para que pueda
encontrar soluc¡ón al
problema de la deuda
insostenible.

Tdos los acreedores acrúa¡r en forma
coordinada para brindar suficiente asis¡encia y
¡educi¡ así la deuda del país a un nivel viable.
l:l ( luh le l'¿rít ototga una reducción aún
mayor del saldo de la deuda reprogramable.
que puede llegar al 8006 del valor nelo
aclualiz¿do.
(rrot acreedores bilaterales y comerciales
otorgan al país !m tratamimto por lo menos
similar con respecto al saldo de la der¡da.

L$ inst¡luciones ,ñuhilarerales adop¡a laut

medidas necesa¡ias pa¡a reducir el valo¡ nelo
actualiz¿do de sus tÍtulos de deuda, teÍiendo
en cuenta la asistencia brindada por los
acreedores no multilaterales y su condición de
acre€dor privilegiado.

''b ncdencru e nluenca econóntco de las polinccu det
Íoñdo M¡ñetotrc In¡emoc¡onol en el fiuadot
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Cusdro 4.1. Inici¡tiya para los P¡íses Pobrca muy Etrdeud¡dor (PPME).-
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En el caso de operaciones de reducción de la deuda y de su serviclo' el

financiam¡ento del SRAE debe tener una función subsidiaria, o de "última instancia", es

decir que sólo se lo usará si no hay otras opc¡ones. Con respecto a la distribución de las

c:¡rgas, no se deben apl¡car reglas estrictas, sino analizar cada caso y considerar tanto las

posibilidades de obtener contr¡buciones bilaterales como el uso de los ProPios recursos del

País.

Al cons¡derar la posibilidad de que una oPeración de reducción de la deuda y de su

serv¡cio se concrete en un momento en que no esté bien sincronizada con el desembolso

de los recursos del SRAE,rs se prevé financiar en parte una de estas operaciones. Esto se

dará sólo cuando el desembolso corresPondiente a esta oPeración no pueda integrarse en

los desembolsos semestrales normales.

El Directorio er¿luó la experiencia de 36 paises que habían utilizado el

linanciam¡ento del SAE y del SRAE para resPaldar 68 programas multianuales durante los

anos 1986 - 95.r" Esta evaluación interna se complementó con otra externa que el

Dlrectorio consideró en marzo de 1998.

Las principales recomendaciones de la evaluación interna de SRAE' en cuando a

diseño de futuros programas, fueron las siSu¡entes:

lntensificar y reorientar el 4uste fiscal basándolo en recoftes duraderos del Sasto

presupuestario, obtenidos en particular con la reforma de la administración pública y la

reducción de apoyo prestado a las empresas pública' protegiendo al mismo tiemPo en

gasto el salud y educación que taene efectos en Pos¡t¡vos en el crecimiento

Actuar con mayor decisión para reducir la inflación a niveles de un solo dí8ito mediante

la utilización de anclas monetarias o cambiarias cuando corresponda.

18 [-a mayor pane de los dircctorcs se inclina¡on por la opción de incorporar en el instrumento de creación de

la cuenta fiducia¡ia del SRAE una cláusu.la relativa a los desembolsos especiales
le Publicado con el titulo de The ESAF dt Ten Years Economic Adiustmenr and Reform in Lo*-lncome

Co¡¡¡r¡ries, Occasional Paper 156 (FMI, 1997).

Lu ¡nckirncn. ñÍúeñcn econónrcu de los polírtcu del
londo Monetuno lnt¿rnaüonol en el Í:cuadot

Evaluación lnterna del SRAE.-
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Realizar un esfuerzo concertado para aprobar las reformas denominadas de segunda

generación, en especial, una mayor liberación del comercio, la reforma de las empresas

públicas, la reestructuración bancaria y el af¡anzamiento de los derechos de propiedad.

Adoptar medidas encaminadas a evitar desviaciones de las políticas y alentar una

eiecución más sostenida de éstas, recurriendo, en algunos c¿¡sos, a un seguimiento más

¡ntenso de los programas, utilizando mas los planes de contintencia en el diseño de los

mismos e intensificando las actividades de asistencia técnica para fortalecer la capacidad

institucional.

Al analizar la eva.luación interna, los directores convinieron en que muchos de los

países que habían emprendido programas de reforma y 4uste con el apoyo del SAE y el

SRAE, han logrado economías considerablemente más sólidas y orientadas al mercado que

las que tenían hace diez anos. Se han reducido los desequilibrios fiscales y las políticas

macroeconómicas han permitido eliminar la inflación alta en casi todos los casos. La

liberación y las reformas estructurales se han consolidado y, en algunos casos, han cobrado

nuevo impulso en los últimos años. Además, han aumentado el crecimiento económico y

los niveles de vida y, en muchos paises, se observan progresos hacia el logro de viabilidad

externa.

Al mismo tiempo otros países no han alcanzado su pleno potencial, pese a haber

aplicado en muchos casos varios progranr¿s respaldados por el SRAE. En muchos de estos

países con programas respaldados por el SRAE, el aumento del PIB per ciipita s¡gue siendo

inferior aJ promedio de los países en desarrollo, los indicadores de apertura cont¡núan

siendo relativamente débiles y, en \rarios vasos, la ¡nflación no ha descendido a niveles

aceptables y sostenibles. Además, en \rar¡os países la carga que impone el servicio de la

deuda sigue siendo excesivamente pesada.

Los directores señalaron que este desempeño poco satisfactorio obedecía

principalmente a las deficienc¡as que se observ-¿n en una serie de áreas, tanto

macroeconómicas como estructurales. En general no se ha logrado arranzar decididarnente

en la reforma de la administración pública ni aminorar la carga dire«a e indirecta que

imponen las empresas públicas sobre el presupuesto del Estado y ello ha contribuido al

Lo nculeru:u e nJluencru ecoaómrca de los polirtcas del
londo Monelar@ Interiaaoru¿l en el Eaudu
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incumplimiento de las metas fiscales. La falta de determinación en la reforma de los

sistem¿s de administración tributaria y bancarios de los países, no ha Permitido corregir

ciertas deficiencias fundamentales de su funcionamiento.

También persisten obstáculos importantes para la integración en Ia economia

internacional, maentras que el sector privado no se ha desarrollado suficientemente debido

a problem:§ de mala gestión de gobierno, a un exceso de reglamentación y a la falta de

definición de los derechos de propiedad para hacerlos cumplir. Es muy imPortante

fortalecer la competenc¡a de las instituciones, reconociendo al mismo tiempo que esta

tarea no es fácil.

Los dire«ores llegaron a la conclusión de que, en el futuro, en los programas

apoyados por el SRAE se deben tratar de suPerar las defic¡enc¡as que Persisten en estas

esferas cruciales.

Diseño de las políticas y de los Program¡rs.- Los directores opinaron que los

objetivos ¡nternacionales del SRAE -lograr el crecimiento y la viabilidad externa-'o exigen la

aplicación coherente de estrategias más audaces, centradas en un aiuste fiscal mas

decidido, para lograr un aumento sign¡ficativo del ahorro nacional, en un marco temPord

realista.

Hay que tratar de reformar la estructura y la administración de los s¡stemas

tributarios - incluida una mayor dependencia de los impuestos basados en el consumo y

una reducción de los impuestos sobre el comerc¡o exterior- con el fin de aumentar el

ingreso y asentar los impuestos sobre una base permanente más sólida y racional.

Es menester seguir integrando las redes de protección social en los programas

respaldados por el SRAE a fin de proteger a SruPos vulnerables contra los efectos adversos

de las reformas, Se debe dar prioridad al gasto en seftores sociales, como salud y

educación, tanto durante la planificación como durante la ejecución de los presupuestos

to La.ayor pane de Ios directores destacó la imponancia de lograr una mejor coordinación y una

colabo¡ación más eficaz con el Banco Mundial, por tal motivo se pidió a la gerencia y a los fincionarios que

tbrmulen propuestas concretas a tal efecto.

IA hcdenc@ e mJlueñcn econónrco de ku plincos del
¡on¿o Mo.tetat¿o Inte¡rurc¡owl cn el l)ando¡
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estatales. Además, los paises deben aumentar la transparencia de las cuentas fiscales,

sobre todo para inclu¡r las operaciones extra presupuestarias.

Para alcanzar las metas de inflación deseadas muchas veces no basta con limitar la

expansión del crédito interno, tamb¡én es necesar¡o andizar cuidadosamente, y c.§o por

caso las causas que orig¡nan una inflación pers¡stente, mas aún en los programas futuros

debe asignarse un mayor peso a líLs políticas encarninadís a reducir en forma duradera la

inflación a niveles no superiores a un dígito en el período de 3 años de vigencia del

acuerdo.

Los directores op¡n¿¡ron que es import.¡nte incorporar a los prograrnas respaldados

por el SRAE med¡das estructurales para est¡mular la inversión privada y la capacidad

empresarial. Entre esas medidas figuran: una mayor liberación de la inversión y del

comercio exterior, la reforma de las empresas públicas, la creación de un sistema bancario

sólido y medidas para reforzar los derechos de propiedad.2l

Es menester redoblar esfuerzos para que las empresas que siguen perteneciendo al

sector público cumplan con las limitaciones presupuestarias, lo que únicamente se

conseguirá si se cuenta con informacrón suficiente sobre su situación financiera. Se

observó gue la persistencia de los problemas financieros de estas empresas sigue

perjudicando a las caneras de los bancos, aumentando la dificultad y el costo de sus

proSrañrars de reestructuración.

Es necesario contar desde el principio de los programas con información más

completa sobre la situación financiera del s¡stema ba¡cario de los países y de los costos

fiscales que entranará su estructuración, no sólo para facilitar la reforma sino también para

proteger los recursos del FMl, en especial cuando la solvencia del sistema financiero de un

país plantea dudas.

t' A ¡uicio de los directores, la responsabilidad de ayudar a los países a formular políticas en la mayoría de
estas esferas detre seguir siendo prioridad del Banco Mundial.

Lt ncdencn e nfluencn econónrca de las polírtca: del
Íon.lo Mon¿¡ano lñterracto¡wl en el Lcuatlor



Capitulo .l l6-l
Los mecanismos ! polí¡icas del li»ndo Monetono lnternacional para sus poises mrcmbros

Wabilidad de los proEramas.-

Es conveniente adoptar un enfoque más dinámico y coord¡nado con respecto a la

prestación de asistencia técnica si se cuenta con el pleno apoyo de las autoridades

nac¡onales. Dado que los países con prograrr.§ del SRAE son vulnerables a las

conmociones externas, los directores se manifestaron partidar¡os de adoptar planes de

contingencia más coherentes y un setuim¡ento más r¡Suroso de los programas cuando se

considere gue facil¡tan la aplicación de medidas de política.

El historial sugiere que muchas de las discontinuidades o deficiencias en la

implementación de las políticas económicas Euardan relación con factores políticos. Por

t¿rnto es necesario que los programas contemplen un ritmo de 4uste y reforma más lento

que en el pasado. Ademas hay que contar con una mayor selectividad en la aprobación 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 político en pos del

cambio, tr¿tando de alcanzar con decisión los obietivos del programa respaldado por el

SRAE.

Evaluación Externa del SRAE.-

En el segundo trimestre de 1997 un grupo de expertos exrernos" inició las tareas

para evaiuar en forma independiente los programas respaldados por el SAE y SRAE.2r Es la

primera vez que el Directorio Ejecutivo ha encomendado una eva.luación externa de

c¡ertos aspectos de la labor del FMl.

El grupo de expertos optó por el anáisis de casos pÉcticos para examinar las

políticas sociales y la composición del gasto público, la evolución de la situación externa de

los países, y los determinantes e influencia de los distintos grados de identificación del país

con los programas respaldados por el SRAE.

" El grupo integrado por el D¡. Kwesi Botchwey, del lnstituto de Desarlollo Internacional de la Unive¡sidad
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.
rr Publicado con el titulo de External Evaluution ol the ¿-.S..1¡-( 1998), y puede consultarse en el sitio del IrMI
en lntemet (http://www.imIorg).

La ncdencru e nJluencru econónrca de las politras del
F-ondo Monetarrc lntetacnnal en ¿l l:cuad¡r
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A saber de los expenos, el SRAE es un valioso instrumento para prestar asistencia a

los países de balos ingresos, y que hay poslbilidades de mejorar la labor que cumple el FMI

en lo que respecta a la utilización de este ¡nstrumento.

El informe ofrece una perspect¡\ra distinta, brinda la oponunidad de ampliar el

debate y fomentar una mejor comprensión de la labor del FMl.

Conclusiones más importantes de la evaluación externa del SRAE.

En el informe de la evaluación externa, el grupo de expenos formuló las siguientes

recomendaciones:

El FMI debe ped¡r que el Banco Mundial realice una evaluación previa de los efectos

que probablemente tendrán los programas respaldados por el SRAE, en el ingreso de

los sectores pobres y del valor real proyectado de los servic¡os sociales que se prestan.

Esta evaluación se tomaría en consideración en la etapa de diseño del programa y

habría que actualizarlo durante la ejecución.

En el diseño de los programas, el FMI debe analizar explícitamente las ventaias y

desventajas a corto y largo plazo; en el anáisis se examinarían cuestiones de secuencia,

la concentración de las medidas en las etapas iniciales de la reforma estructural, y los

costos que, en materia de eficiencia, entrañan las medidas relacionadas con el ingreso.

La colaboración entre el FMI y el Banco Mundial en temas de política fiscal debe

intensilicarse de modo de analizar coniuntamente y abordar los aspectos en los que

superponen las anquietudes macroeconómicas del primero y los a ¿spectos

macroeconómicos que ¡nteresan al segundo.

El SRAE debe cumplir un nuevo papel en la etapa siguiente a la estabilización, ayudando

a los gobiernos que han emprendido reformas a establecer un buen historial y

l.a nadencut c nfluencn econónrc¿, de kL, políhcat del
Í-uulo Moa¿tttno ln¡¿aactoml en el Ecuado¡

lmpacto Social:
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permitiendo al FMI desempeñar una función en países que afiualmente no util¡zan este

serv¡cio pero que podrían estar en situación de hacerlo.

Viabilidad externa:

Los fondos del SRAE deben usarse para respaldar el presupuesto, más que otorgarse a

los bancos céntrales.

Debe darse igual o más 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 expoftaciones,

porque estos últimos son excesi\rarnente sensibles a la apertura de la economía.

ldentilicación con los proqramas y aspectos de buen qobierno:

Los países son los primeros responsables de los programas de reforma económica 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 debería procurar que el proceso de

negociación y el régimen de condicionalidad potencien la identilicación del país con el

Programa.

Concretamente, el FMI debe velar por que haya una mayor flexibilidad en el marco de

negociación (por eiemplo: formular d¡stintas trayectorias para los programas a través

de la negociación dejando que el pais, con asesoramiento de los funcionarios de la

institución, decida lo que más le convenga conforme a las circunstancias); crear

mecanismos sistemáticos que permrtan apofar proSramas ¡a iniciados por el país: dar

más atribuciones a los representantes residentes en los países con programas del SRAE,

entablar un dialogo regular pero extraoficial sobre política económica con figuras

destacadas de la política nacional, y buscar formas de mejorar la imagen del FMl.

Los píses deben crear equipos de gest¡ón económica, integrados por representantes

de los ministerios responsables de la economía y los sectores sociales y líderes

políticos, para superv¡sar el proceso de reforma y celebrar conferencias de ámbito

lA Dcdeñctu e o|l¡¿.nca cconóntco<1e las polincas del
Iondo Monetano In¡ernactom¡l en ¿l tcwdor
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nac¡onal en las que se pudan debatir abienamente las alternativas, las ventajas y las

desventqas de los programas.

Repercusiones para las politicas socieles,- Es necesario analizar con mayor

detalle la secuencia en que deben realizarse las reformas fiscales y otras de índole

estructural a fin de reducir al mínimo los efectos sociales adversos. Todo ello ayudará a las

autoridades a lograr el consenso interno en favor de reformas impoftantes pero difíciles.

Los directores observaron que el FMI fa procura advertir a los países que hay que

proteger a los pobres de los efectos de las medidas de 4uste y mantener el gasto social en

la etapa de sanearniento de las finanzas públicas.2'

También convinieron en que sitan estudiando los efectos de las medidas de 4usre

en esos grupos, en el marco de los exámenes ord¡nar¡os de los programas SRAE.

Cuestiones liscales y viabilidad erternil- El desglose de los déficit debe

realizarse con transparencia y claridad y, en general, los directores se mostraron

sat¡sfechos con la forma en que los funcionarios del FMI presentan la situación de las

finanzas públicas.2' Para evaluar el arance hacia el logro de la viabilidad externa es

necesario contar con una arrpl¡a gama de indicadores y los directores señalaron que

seguíar prefiriendo los tradicionales basadas en las exportaciones.

En cuanto a otros:§pectos externos, los directores no compartieron la opinión del

grupo de expertos de que el SRAE suponga un travamen para las exportaciones, porque

en el marco de este servicio, la mayoría de los fondos de desembolsan a los bancos

centrales. Coincidieron con el personal en que los efectos macroeconómicos de los

desembolsos del SRAE no dependen de quien sea el receptor inicial de los recursos.

ldentilicación de los países con los programas.- Los directores convinieron en

que es obligación primera y principal de los gobiernos nacionales asegurar una elaboración

:'Los di¡ecto¡es ha¡r manifestado su satisfacción por las propuestas presentadas por el grupo de expertos en
el sentido de aprovechar más los conocimientos y los datos del Banco Mundial,
5 Además los directores convinieron en que, para alcanzar objetivos de cono plazo en materia de ingreso, hay
que tener en cuenta |as imponantes repercusiones que. a largo plazo, tiene el sistema ributario en la eficiencia
económica.

l,u ¡nc¡dencB e ,nfuencu econónrca de ltn polirtcas clcl
I'ondo M¡netarto ln¡e¡¡wcrcnol er' el l:cuador
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transparente de las políticas económ¡cas y PromoYer un amPl¡o debate público sobre estos

¿su ntos.

Se considera que los eguiPos económicos tienen una función imponante que

cumplir en Ia supervisión de los programas de reforma. Así mismo reconocieron la

¡mportancia de lograr el equilibrio entre la ident¡ficación con el ProSrama y la solidez del

mismo. Los directores tamb¡én convinieron en que el FHI ha de otorgar el aPoyo del

SRAE con mayor caurela cuando esté en tela de juicio la determinación de las autoridades

de llevar a cabo la reforma.

Flexibilidad de los programas del Fl¡ll.- En cuanto a la suPuesta inflexibilidad de

los funcionarios del FMI muchos directores opinaron que tal vez el grupo de expertos haya

transmitido inadvenidamente un mens4e poco coherente. Los expertos crit¡caron la

supuesta falta de flexibilidad Pero observaron que el hecho de que no se hayan

concentrado al principio de los programas, las reformas estructur¿les con largos períodos

de gestación pueden muy bien ser el problema más grave que presenta el d¡seño actual del

aiuste estructural. Con frecuencia, ello se ha debido, precisamente, a la disposición del

Flf I de tomar en consideración la resistencja de los gobiernos ante reformas especÍficas.zó

Las ventaias y desventajas y la secuencia de las reformas seguiÉn siendo el centro

de atención en las deliberaciones que en el futuro celebre el Directorio sobre los

prografir¿s respaldados por el SRAE.

Los directores también oPinaron que, en rarios casos' los problemas

apnrentemente de secuencia eran en realidad problemas de falta de eiecución de las

medidas convenidas.

llayor comprensión Por Parte del público.- Es imponante que el público

entienda mayor la labor del FMI en los paises gue reciben ayuda del SRAE, y esto se podá

16 Encontrar el equilibrio adecuado ent¡e la flexibilidad en las negociaciones y la limitación del respaldo sólo

a los programas que aborden satisfactoriamente los problemas económicos es un asunto delicado

l7l

lA nctdencr! e nfluenco económtca dc lat polítt«u del
Íor1do Mone¡ano Interruc¡ou¡l en cl Ecwdo¡



Presencia continuada del Flvll.- Los d¡rectores manifestaron que, en muchos

casos, el FMI debe seguir prestando una intensa atención a los países habilitados para el

SRAE, una vez que se ha logrado la estab¡l¡zación macroeconómica inicial. S¡n embargo, en

estas economías las tasas de inversión son bajas y no bastan para mantener tales tasas de

crecim¡ento a plazo más 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 políticas

puede traducirse en dificultades para toda evaluación o desembolso Posteriores de los

recursos del SRAE, fa que el FMI debe evitar los iuicios arbitrarios y el trato desigual a los

paises miembros.

El l3 de mayo de 1998, poco después de gue el Directorio considerase el informe,

el FMI dio a conocer al público, tanto el informe, como otros documentos en el curso de

una conferencia.

En su reunión de abril de 1998, el Comité Provisional expresó su agradec¡m¡ento al

grupo de expertos que realizó la evaluación externa del SRAE, por su labor manifestó su

agradecimiento.

Tanto la eraluación interna cómo en la externa fonalece la capacidad del FMI para

fomentar el crecimiento sostenido y la viabilidad externa en los países pobres.

It nc«lencw e nluencu ec<nóntcade lu polincar del
Íondo Motlct.,ro lntettu)crcMl en el [:cuado.

172l.¡nítr¡lo 4
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lograr si, entre otras cosas, los gobiernos expl¡can públicamente los obietivos y los

beneficios de los programas de reforma económica.
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El Fondo Monetarió lnternacional (FMl), dentro del marco de inestabilidad del

Ecuador, tiene una tran ¡nfluenc¡a en el rumbo de las políticas económicas y sus

resultados, que están a la vista, han afectado la economía y finanzas del país,

acentuando las diferencias económ¡c¿s y sociales en el pís. Esto se ha evidenciado,

a raíz de ciertas recomendac¡ones del FMI adoptadas por los gobiernos, que han

originado disturbios internos, tÉndes protestas populares y permanentes rechazos

que han puesto en peligro la estabilidad de las democracias. Las políticas restricri\ras,

promovidas por este or8¿lnismo internacional de crédito continúan afectando la

economía nacional.

El Fondo Monetario lnternacionai (FMl), ha demostrado su posición y exitencias

fiscalistas, previo al otorgamiento de los créditos destinados a cubrir problemas

externos de balanza de pagos. Las recetas del Fondo Monetario lnternactonal, tales

como el incremento en las tarifas de los servicios básicos, gasolina, g¿§, etc.,

coniuntamente con el aumento de las tasas imposit¡\r¿s, tasas de interés, han

contribu¡do a aumentar la inflac¡ón, afectando de esta manera el poder adquisitivo de

los ecuatorianos y encareciendo los créditos para el sector privado. Hay que indicar,

además, que tampoco se ha conseguido un crecim¡ento de la economía, ni se ha

logrado aún el fonalecimiento del sector financiero.

A lo largo de v¿rios años de acuerdos con el FMl, la concepción de este organlsmo

en lo que se refiere a las políticas recomendadas, no ha podido reducir la inflación a

mediaro plazo. Por el contrario, en el proceso de 4uste se ha ido generando una

mayor recesión con un marcado deterioro social. Los signos de estos resultados

están reflejados en un mayor desempleo e inestabilidad. Las reformas esrructurales

que el país necesita aún no estárn intrumentadas.

Hay que indicar además, que el hecho de que los prograrn;§ de 4uste implantados a

instancias del FMI hafan resultado infructuosos, se ha debido tambaén a la falta de

continuidad en el manejo de la macroeconomía del país, ya sea por razones politicas,

la natlencru e nJluencu econónrca de lu polirtcus dcl
¡'oado Moptatio lnt¿rracknal en el liuadd
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soc¡ales, lo que ha obstaculizado la obtención de resultados positivos. En el ámbito

interno la mayor parte de los recursos financieros dest¡nados a los diferentes

protramas no han sido respetados originando, Por tanto, que el costo social no se

redima en los anos s¡guientes.

Cabe indicar, que el Fondo Monetario lnternacional (FMl) es un organismo que srn

duda abre las puenas a financiamientos externos importa¡tes provenientes de otros

organismos internacionales. Sin embargo, estos créditos se encuentran suietos a la

decisión del FMI de apo¡.ar el programa económ¡co que presenten los paises

miembros para acceder a estos recursos financieros, para lo cual se ¡mponen una

serie de condic¡onamientos que deben cumplir los paises. Es así, que el

cumplimiento del pais con las exigencias del Fondo Monetario lnternacional,

constituye un a\ral muy fuerte para la llegada de ayuda económica de otros

organismos internacionales.

El modelo neoliberal que s¡gue el FMI está en crisis en nuestro país por la presencia

de monopolios y oligopolios, y se deben buscar alternativas.

Los a¡ustes fondomonetaristas son severos para la realidad económica de nuestro

pais, encontrándose que a los pocos meses, el Ecuador ha debido abandonar esos

ajustes, recayendo su economía por la falta de una programación.

Se observa que el Ecuador ha firmado más de una cana de intención con este

ortanismo de crédito a lo largo de estos últimos años, y no ha conseguido la

estabilización de su economía y lo único que se ha logrado es la radicalización de su

pobreza. Se observa de esta forma, que a lo largo de \rarias negociaciones con el

FMl, el país se ha visto impedido de cumplir la totalidad de los acuerdos

interrumpiéndose de esta lorma la llegada de los tramos siSuientes de los créditos

acordados inicialmente.

Ia nc«lenuo e nJluencu aconómrco d¿ las pol¡¡¡cat del
Fi»do Mmctatn ln¡enmc¡dúl en el Ec ado,
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RECOMENDACIONES:

Ecuador debe poner énfasis en la aplicación de las medidas estructurales que

necesita el país. Se requiere, pues, de un Plan Global que permita, además,

est¡mular la productividad y competitividad en nuestro país, creando un ambiente

económico ideal para generar la confianza de los inversionistas nacionales y

extranieros.

Las reformas estructurales deben estar dirigidas a sectores claves de Ia economía;

agrícola,4groindustrial, etc., que merecen atención, por las divisas y empleo que

gener¿¡n. Existen otr¿s alternativas para la reactivación económica nacionai, y no

sólo las que propone el FMl. Hay indicadores macroeconómicos y financieros que

se deben equilibrar, pero a través de otras vías de solución, y no exclusrva,nente con

la aplicación de las medidas sugeridas por ese organismo.

Para que las reformas estructurales puedan instrumentarse se necesita lograr la

estabilidad en la administración pública para que el mane,o macroeconómico

mantenga la continuidad necesaria, con el fin de lograr las metas y objetivos del país:

estabilidad, crecimiento y empleo.

Se debe prestar especial atención al sector financiero con el objetivo de lograr su

fortalecimiento, f¿ que un sistema bancario fuefte constituye un factor importante

para una economía sólida. Fomentar la capitalización del sector bancario con

recursos provenientes de los propios acc¡onistas priv-ados, para que de esta manera

se reduzca la dependencia de fondos del gobierno o de instituciones internacionales

de crédito.

lncrementar el control y supervisión de las entidades financieras, para ev¡tar

prácticas crediticias deficientes, préstamos vinculados, concentrac¡ón de préstamos,

etc. Coordinar las actividades de la AGD, Superintendencia de Bancos, Banco

Central, Junta Bancaria, para obtener un sistema de supervisión eficiente gue puede

b rhctdenc¿oe nluzncru econinrca de lo: polítrcu del
¡-¡xdo Monc@t¡o htenacoral eñ el l:.uL1ü
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detectar cualquier irregularidad y evita¡r que se ext¡enda y se Produzca una

verdadera crisis financiera. Pero. además, de eficientes instituc¡ones de control, se

requiere de un marco legal, regulatorio transParente que Senere conf¡anza.

Finalmente, se requiere la imPlementación de un modelo económico, ajustado a

nuestres condiciones de mercado, con regulaciones que no atenten los derechos de

los sectores product¡vos, Pero que si defiendan los derechos de los consumidores.

IA údd¿nüa e ¡nluenata ecottótñrca de las polincat del
I--oado Mottano In¡em¿cMnl en el Í:cua!1o¡
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ANEXO I

Carta de lntención (4 de abril del 2000),-

4 de abril, 2000

Sr. Stanley F¡scher

D¡rectoÍ Gerente Encartado

Fondo Monetafl o lnternac6nal

washinSton, D.C. 20431

Es(imado Sr. Fischer

L Eñ el memorando de polídcás adiunto 3e describen l¿5 med¡das y obleÚvos económico§ del Gobierno

del Ecuador par¿ el 2OOO, con base en los cuales. el Gob¡erno iolicita al FHI un acuerdo de derecho de

g¡ro de 12 meses de duráción por uñ monto equ¡v¡lente a DEG 226.75 r¡illones (aproximadamente

U5$3OO millones). El Gob¡erno considera que estas medidas estáb¡liza¡-á¡ la diñcil situación ecooóm¡ca

actual, abordaráñ urSentes necesidadei iociales. re§table(erá¡ la rolidez del irtema bancer¡o' sentarán

l¿r bases para una recuper¿ción sostenida del producto y el empleo y ituarán la inflaoón en uña

tendencia f¡rme e la b4a.

2. Durañte el periodo de v¡8enc¡a del acuerdo, las autondades ecuatoaian¿s mantendrán eStrechas

relac¡ones con el FMI y celebrarán consult¿s sobre la adopción de las medid¿s de política que Puedan
requeriase. El programa contiene cuatro reüsiones durante el ano 2000 y se comPletará¡ en junio.

a8osto, octubre y d¡ciembre, respectiv¿mente y una revis¡óo en 20Ol a ser comPleada eñ febrero

fit tlt

Jorge Gramán lloderto Correa

Min¡rerio de Fiñ¿nz¿r y Crédito Públ¡co Presidente del Directorio del

Banco Central del Ecuador

PARTE I

METiIORANDO DE POLiTICA ECONóHICA

DEL GOEIERHO DEL ECUADOR PARA 2OOO

l. Antecedentet

L Cuando el Gob¡emo del Pregdente Noboa arurnió sus funcioñes el 22 de enero de 2000, heredó una

s¡tuac¡ór económica desesPerada. Los choques externo! o<urridos en 1997-99 (el fenómeno climát¡co

de El Niño, la marcada caida de los Pre(ios internacionales del P€tróleo I la turbulenta situación

financiera internaciooal) combinados €on la debil¡dad de las Politicas aPlicadas, teñerüoñ una fuerte

coñtracción del producto real; un incremeñlo del desemPleo; una ecelerac¡ón de la inllación; un

volum¡noso déficir fiscal y crecientes arasos en los paSos del seqtor Públicoi y un sistema bancario en

profuñda crisrt.

2. Con el fin de restablecer la confianza en Ia Sestión ecoñómica, detener la contra(ción de la ác!üdad

económaca y sentar l¿5 bases de uñ reñov¡do cre<imiento, el nuevo Gobierno e3á llev_¿ndo a c¡tro un

ambicio6o pro,Sram¿ de reforma econórnica. La base iuridicá de r¡uchás de las rcformas es la ¿e)'

[*r ncdenctac e n]uencu: econóit¿c.tt de la,s polittc.Lt del
Fondo Mone¡ato Internacnrutl en el tcuador
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fundarnenal paa la úansfonnec¡ón econórnica del Ecuador aprobada por el Congreso el I de mar¿o de

2000. Esta leg¡slación sienta las bases para la do¡arizac¡ón oficial de la e(onomia anunciada el 9 de enero
de 2000, un mercado laboral m& flex¡ble, el fortalecam¡ento del mi¡rco para enfrentar los problem¿s del

rector. fiña¡ciero, y deberia facilit¡r una mayor inversión privada extraniera y nacional en sectores claves

de la econo.nia. El Gobierno 6mbién espera que enviará una fuerte señal posit¡ a la corñunrdad ofioal
iñternacior¡¿l y a los inveÉ¡onistas paiv¿dos, y en consecuercia ayudará a moülizar el apoyo firianc¡ero

requerido para el proceso de reforma económ¡ca y estructural.

ll. Evoluc¡ón rec¡ente

3. Después de haberse estáncado en 1998, la economia entró en una profunda recesión en 1999, corno
consecuencia del rápido desarrollo de una crisis bancaria y la consiSuiente coñtrácción credit¡oa, la

drsminución de loi iñSresoi reales causada por la depreciación del tipo de cambio real, una volumrnosa

s¿lida neta de capiÉl$ pri\r¿do! I el b4o prec¡o de exporr¿ción del petróleo crudo que ri8ró durañte

tran parte del año. En 1999, el PIB real re contr4o alrededor de 896, reflelañdo la marcada dirminución

de la ¡nveBión y del consumo priv¿do. El desempleo prácticamente ie duplicó eñ doce meses,

alcanzando el 1696 ¡ diciembre de 1999. Lá infla.¡ón aniral en los precios ¿¡ consumidor se aceleró del

43 a fines de 1998 al 9196 en febrero de 2000. y en los prec¡os al productor se ¡n<rementó del 3596

al 301%. El sucre !e depre.ió casi un 200 en 1999, y un 25 ad¡cional en la pr¡mer¿ semana de
enero de 20@.

4. Lrs finanzas públicas han experimeñü¡do dilicultader desde hace \rarios años, p€ro 3e dercr¡oraroñ

ma¡cadamefie en 1998 como consecuencia delderplome de los precio! de exportación del petróleo, le
disminuc¡ón de la producción pctrolera por la reducción de los gastos de manten¡rñieñto y el ítayor
g¿rto. principalmeñte en materia de sálários. Al mismo tiempo, 5e vieron afectad¿s negati\r¿unente

deb¡do a que algun¿5 eñpresas privadas de distr¡bución de electricidad no pudieron ma¡tenerse aJ dia

en los pagos por la energía suúriíastráda por la eñpresa ertatel de electricidad (INECÉL). En septiembre

de 1998, en respúesü¡ al ¿umento del défic¡t del se«or públ¡co no liñanciero (SPNF), el Gob¡erño

eliminó lá malor parte de los subs¡dios sobre los prec¡os del 8as dofiésoco y de la electricidad
(estimados eñ ese momento en alrededor del 1.596 del Pl8), e incrementó loi pré.ios del diesel ), la

gasoliña eñ un 40 y un 1296, respectiv¿mente. rndexa¡do sus precios en func¡ón de¡ tiPo de cambio

del dóla¡ de Eitados Unidos. Con el fin de proteger a los setmentos más pobres de la población, se

forraleció y se focal¡zó mit elicientemente la red de protección social. El Gob¡erno aurnentó en

alrededor de un 12 el ealario mÍnimo, e introdulo un subsidio en efe«ivo --el bono solidario-- en

benelicio de 1,3 ñrillones de ho8ares más pobres. A pesa¡ de l¿5 med¡das de inSresos adoptad¿r, el

déf¡cit consoladado del se6or público pá3ó del 2.596 del PIB en 1997 al 5.996 de| PIB en 1998

5. En 1999 se hicieron \r¿rios esfuer¿os para reducir el déficit del sector públ¡co, En febrero, la sobre

¡asa árancelaria temporal sobre importac¡ores de 2-5 Puñtos Porceñtuales, que hab¡a caducado en

diciembre de 1998. se r¿¡ntrodu,o con sobre Es¿t de hasta l0 puñto5 porcentuales. En ma¡zo, el pre.io
interno de 106 combusobles voMó a ¡ncremenarse entre 23 y 27 . En abril. el ConSreso aprobó un

conlunto de medidas llscales que incluÍan el re$ablecimiento del impuqto a la rentz que se habia

suspendido el I de eñero de 1999, la amplia(ión de la b¿se del impuesto al \ralor atretado, la

eliminac¡ón de algunas exencrones en los arañceles de imPortación, un ¡mpuesto sobre los vehiculos de

lulo, un ¡mpuesto rcbre e¡ patrirnonio neto de las empres¿§, a apl¡carse Por una sola vez, y el

otortamiento de atribuciooes ad¡cionales a le administtación de rent¿s ¡nternas par¿ exiSir el

cumplimiento de las leyes ¡mposit¡\r¿s.

6. Coo el fin de fortarecer aúñ mis la red de protección social. en abril de 1999 se incremeñtó eñ 5096

el beneficio en efe«ivo del bono solidario, y en mayo se eximió a su3 benelic¡a¡oi de lor <¡rgos Por
servic¡os de ralud recientemente introducido§. Lás med¡dar estwieron refor¡ad¿t por un estricto
control sobre los ga5to5, p¡rticularmente del gasto eñ salario6, y !€ üeron afectadas lavorablemente, en

la se8unda milad del ano, por el efecto pos¡úvo que sobre lot iñ8aesos Seoera¡on los mayores Precios
inlernacionales del p€tróleo. Sin embarto, despuéi del aumento de los desórdenes sociales, en lu¡io y

hasra junio de 2000, el Gobierño coñte¡ó el prec¡o de reflneria de la 8¿solina al n¡vel filado eñ marzo de

1999, y extendió hasta la misma fecha el conSelam¡ento del prec¡o del gat de uso domés¡co. En el

contexto del aumento de los precios internaciooales del petroleo. la mayor infla(ión y la dePrec¡ación

del sucre, geoer¿Ion importzntes s¡rbsidios en el precio interno de los combustibles. Ad¡cionalmente. se

in<rementaroñ siSn¡flcativ¿mente lo5 paSos por concepto de inlereses, refleiando el impacto de la

depreciación del dpo de cambio (la mayor parte de la deuda Pública está denomiñada eñ dólare§

Las mcdencns e nfluenc¡as ecoñómrcas.le las polihcas del
l:ondo Monetarrc lnt¿mactonal e¡ el ilcwtdor
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es(adounidenses) y el coEto de los bonos públcor emitidos en relac¡ón con la critis banc¿ria (véase má
adela¡te). También sé experimentaron Érdidas cua.tiflscáje3, eñ lei op€raciones de pol¡tica monetaria,
por un 1,296 del PlB. Como resultado, si bien el SPNF se redu,o li8eramente y se reSrstró un superávit
primario de alrededor del 496 del PlB, el déflcit del sector púb¡ico consolidado volvió a incremenÉ¡se al

7,2% del PlB.

7. E¡ octubre de 1999, el Gobierno presentó al Congreso un pequeE de rñedidas ributar¡a3 que tenia
por objeto reduc¡r el défic¡t fiscal coñsol¡dado ¡ alrededor de¡ 2.596 de¡ PIB eñ 2000. S¡n embarto, el

conjunto de medidas que finalmente s¿ aprotÉ oo cuñplió .on lo propuerto coñ el Gobierno. Los

aumentos de 2 puntos porcentualer en el impuesro al v¡lor atreSádo (que se iñcrernentó al 1296) y de
l0 puntos porcentuales en la tása ñar8inal máxima del impuesto á lá renta de lás persoñas naturáles I a

l¿r utilidades de lás eñpreiás (que se incremeñtó al 2596), se vieron contrarrestados en 8ran medida
por la reducclón del impuesro e las tránsacc¡onei financierar. que paó del 1,096 al 0.8 , convirtiendolo
en adelanto del rmpue3lo a la renta de l¿s persoñas, y por la eliminaa¡ón de los impuestos sobre lo5

vehículos de lu¡o y el patrimonio ñeto de las empresas. Además, par¿ fonale<e. el control de los Sastos,
el Gobierno había propuesto una reducción sustanc¡al en las preas¡8ñaciones de lor in8resos tr¡butarios.

S¡ñ eñbar8o, el ConSreso ¿i¡gnó a las muni(ipaiidades el inSreso proveíieñte del aúmento del ¡mpuesto
al valo. agretado y dBtinó a 8artos en infr¿ertn¡ctur¿ alrededor del 4@6 del ingrerc proveñ¡eñte del

impueito a las tra¡sacciones linañ<ieras.

8. La deuda públca totrl se incremeñtó tustánc¡almente del ff del PIB en 1997 al 11896 del PIB en

1999, reflejando la combinación de la debilidad de lai finañzas públ¡cas que dio lugar a un

endeudamiento neto en grrl esola, la em¡sión de bonos del sector pÚblico Para respalda¡ al sistema

bancario. lo5 efectos de la contr¡ación econóñica y la ¡mpoñante depreciac¡ón del tipo de caa¡bio real

ocurr¡da en 1998-99. Eñ a8osto de 1999, el Gob¡erno suspendió temporalmente los pagos del §€rvi(io
de la deuda de bonos Brady y eurobonos en espera de que uñá resolución ordenada de las

neSo<iaciones con los acredores pri dos externos perm¡taria lotr¡r una pogción más sostenible en

r¡ateria de deuda y servic¡o de l¿ deuda. consistente coñ la üabilidad externa a mediano plazo. Además
se reeslrucluraron ajrededor de US$5@ millones en bono! públicos interños a corto pla¡o,
extendieñdo los veñc¡m¡entos a una menor tasa de interés.

9. El deterioro de la s¡tuación ecoñómic¿ acentuó ¡oi problemás del s¡stema bancario derivadot de Ia

prá«ica de otorSar crédito a prestati¡rio5 ünculados con los ba¡cos, del crecimieñto del créd¡to eñ

rnoneda exranlera otor8ado a presu¡tarior que no generan iñgresos eñ div¡sas. ),, de la falta de

ngurosidad en la supervisión. pañicularmente de la5 operaciones extraterritoriales. El I de enero de

I999 se introduio uñ impueslo dél l sobre las transacciones llnancier¿s, que agrava las dificultades de

los bancos al esümular uña iuÍancial deliñtermediación linancier¿. En dic¡embre de 1998 el Gobierno
c.eó la Agencia de Garantia de DeÉsito! (AGD) con el empl¡o manda¡o de reettructurar el sistema

bancar¡o, y anun€ió que ga¡_anti¡aría todor los dep&itos iñterños y extraterritoriales y las lineas de
caéd¡ro del sistema banc¿rio. Eñ abril de 1999 5e contrata¡on emprerat audltor¿s internacionales para

real¡zar audi(orias espec¡aler en todos los ba¡cos, con el obleto de dittin8uir los bancor üables de los no
vtables. Los resultados de lar aud¡torias se transrnitreron a cada banco y a la Junta Directiva de la AGD
eñ lunio de 1999; lo! bancos con paúimonio neto negativo fueron puesto6 baro el control de la AGD, y

cuatro bañcos con capital insuficien(e fueron recapital¡zados mediante préstünos subordiñadoi

otorgados por un banco eslatai. Hasta ahora, la AGD ha intervenido o cerrado 14 ¡ñstitucioñei
,ina¡€ier¿s (entÍe ellas loi do3 bancos más 8randes) que repres€ntan alrededor del ó596 de los actrvoi

internos del ristema, y los propieErios h¡n Perdido su cap¡tal.

10. Una corrida bañoria hizo que se decretára un feriado bañGrio del 8 al l2 de marzo de 1999, y se

conteláran los depósitos de ahorro y a la vista por seii ñeses y los dePós¡tos a Plazo Por un ano. En

agosro. el Gobierno comenzó a liber¿liza¡ US$465 ítillones de depósitos a le vrsta y de ahorro: Para
enero de 200O se habían liberelizado todos esos depóEitos, parecería que parte sustancial de los

depóc¡tos eñ dólares de EsEdos Unidos ha¡ fuSado al extenor. Eñ octubre de 1999. a¡te el coostante
deterioro de sus operaciones, la AGD intervrño o fus¡oñó con ba¡cos ettatales tres de los cuatro bancos

que habian sido recapital¡¡ádos- Para enero de 2000. la cartera vencida habia alcanzado al 4396 de la
cartera total de préstamor, en comparación con el 9 a fines de 1998. y l¿r lineas de crédito externo
de los bancos 5e habían reducido a la mitad. alceri2ando a US$918 m¡llones.

I L La cris¡s baricaria rninó la políBca moneteria en 1998-99. El gobierño ha emit¡do US$l .400 millones
en bonos para que la AGD recapit lice los bancor en d¡ficultades. paSue las garantias de deÉs¡tos de los

ls nudencns e nluencw econóntcas de las politrcrLr del
lordo Monctono ln¡enac@nal en el l:cudot
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b¡ncos cerados, y cubra los ret¡ros de los ddo¡ de los acreedores externos. Se han redesconado o

vendido ál Ba¡co Centr¿l alrededor de US$1.2@ millones. En la medida que el Banco Centr¿l no pudo

esteálizaf la totelidad del incrememo de liqu¡dez resultante, el creciíriento anual de la base moneEr¡a

se aceleró del 4l a fir¡es de 1998 a airededor del lló a fines de 1999. lnicialmente' las ¡ñyecciones

de liquider se esterilizaron eñ tran med¡da a u_aYér de Érdida d€ rcsen¿5 intern&ionales; sin eñbar8o,

ente la sostenida pres¡ón ca¡nbiaria y la disminuc¡ón de l¿s reseñr¿s ¡nternacionales, eñ febrero de 1999

el Ba¡co Centr¿i deló flotar el sucre. Las Preiiones camb¡ar¡ar se inteñsificaron eñ noüembre de 1999,

lai t¿s¿s de interés interba¡c¿ri¡s se incrementaron del 60 a alrededor del I5096, y el 8an€o Centr¿l

aumentó el encále le8al sobre lo3 depó3¡to! en sucres Sin embarto' las Pres¡ones c¡mbiarias no

disminuyeron hasta que el 9 de enefo de 20oo se anuncaó la intención de dolafizar la economia. Desde

entonces, el aipo de carnbio se ha ma¡ltenido estable, l¿! tas¿r de iñterés han decrec¡do a ¿lrededor del

l5- 18 , la base monetaria sólo s€ ha exPand¡do margiñalmente y el iirtema banca¡¡o ha exP€ri[ient¿do

una alluencia de depós¡tos.

12. La fuene contracción de la derñá¡da interna y lo§ mayores Precios del Petróleo contribuyeron a que

la cuentá corriente de la balanza de paSos pasára de 
'ln 

déficit de US$2.200 millonei ( I l del PIB) en

1998 a uñ ruperáüt de aproximadamenle US$40 millones (6,2 del PIB) eñ 1999. En términoi de

dólares de Estados Unidos, las imPortaciones d¡sminuyeron en un 50 m¡entras que las export"Eiones

de petróleo aumentaron en un 47.596. A Pesar de la imPonante depreciación del tipo de €mbio real

producida en 1999 (8196 en comParación coí el dóla¡ de Ertados Unidos y 3696 eo una base efectiv-¿),

las exportaciones no petroleras se redujeron un 1596. relleFñdo la cris¡s del ge«or emPres¿rial (en

particular la faha de capital de trabalo) y la debilidad de la dema¡da en otros Países de la comunidad

And¡na. El voluminoso sup€áüt en cueñti¡ corriente y la d¡sminuc¡ón de alrededor de US§ 421 millooes

en las resenr¿r internacronales neürs (que alcanzffon a US$1.200 milloñe5) q4rdaron a linanciar una

salida de capitales pñ doi de +.ox¡m¿da¡nente US$2.ó00 milloñe§ (1996 del PIB). Lo§ atralos en lo5

pagos exlernos alcanzaron a US$925 millones a fines de 1999 (de lo§ cual* alrededor del 75

corresponde a acrcedores del Club de Paris).

lll. El progr¡¡ns mac¡tcconómico dcl Gobierno para 20(Xl

13. El marco macroeconóñico propue§to para 200O supooe un crecim¡ento cero del PIB: en la pr¡mera

perte del a¡o probablemente s€ produ¡ca cierta contracción adicioñá1. setuida de una modesr¿

recuperación en el segundo semertre (recuadro l). Esta reauper¡ción estaría teñe,_ada Por un retgmo

de la conlianza y un ma)or accerc al capitál de traba|o, eñ la med¡da que sé afiance la reettructuri¡cióñ

bañcaria y 5e reconstituf.ú l¿r liñe¿i de crédito externas de los bancor. Al a¡ustarse lor Preciot y los

lalarios rclativor como consecuencia de la fuerte depreciación. antenor a la dolarización, es Prob¿ble
que en un princ¡pio la ¡nflación de los precios al consum¡dú sea s¡8n¡li<¿tiv¿. Lá metñitud de esta

inllación inic¡al es ¡nc¡erE¡, Pero la evolución de los primeros dos meses de 20OO ¡ndica que

probablemenre la tasa anual para finales de año no §€a ¡nferior al 55-6096. Se proyecla que el suPeávrt

de la cuentá corriente exlerna se reducirá en 2000, reflejando princrPalmente la fuerte recuPeración de

las ¡mportac¡ones (entre ellas lar destinadas a la construc.ión del nuevo oleoducto). y r-rna modesta

recuper¡ción de la exPortacaoñes deriv-¿da de lo5 mayores p.ec¡os del Petróleo y de la mayor

competitiüdad resulta¡¡te de la depre(¡ación real del sucre. [á completa dolarización irñplicaria la

¿r¡gnación de rcserv¿r ¡nternac¡onales por ún monto de alrededor de US$810 millones Pare respdda¡

plenarnenre la base mo¡etaria I los bonos de estabilizacióñ del Ba¡co Central en circulación (corno lo

requeriria la Ley de dolar¡z&ió¡). DesptÉs de efectuar el 4uste necesá¡io para esta cobemrra, y para

contribu¡r al desarrollo de un meca¡ismo par^a respaldar la liquidez de loi ba¡cos en dificultades, el

progr¿ma prevé uñ aumento de US$I6O millones en l¿5 reser,/ás ¡nternac¡onales ñetas de libre

disponib¡lidad del Barico Centr¿t, durante el periodo comprendido entre fines de enero y fines de

d¡ciernbre de 2000.

Cambios porcentualcs

PIB real

lndice de precios consuñidor

Promedio

ñecuad¡o l. Ecr¡.dor': Hatco macro€<onómico, 2O(X)

I semeet¡'e ll Semestre TOTAL

-3.1-a-2.7 3.5a4.0 0el

ó8¡73 70a757l a76

l;us nctd¿tLtai e tnluenc¡as ¿conómrcas de lo: polirrcas del
F'ondo Mone,uno lntenactonol en el Ecuado¡
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55a60Fin de período

Hrlloñes de dólares

Cuenta corriente

En porcentale del PIB

Cambio en resenr¿s ne@i

de libre dispo¡ibilidad

66a71 55a60

82r -521

410 49

794

1.7

459

14. El rñarco macaoeconómico está respaldado por una estrate8¡a de reestnrcturac¡ón

banceria que t¡ene por linalidad resublecer la solveócia de l¿s d¡stinr¿s iñstituciones financier¿s

y la confian¡a en el ristema bancario, restáurando ¿si la base de un cre€imiento económ¡co

so6tenido. La estr¡tegia establece el rñarco iuridico y oPer¿üvo para la reestructur¿crón

bancaria: contempla medidas específicas desúñadas a fortale<er la rolvencia de los bancos eñ

bare a buenas prá«ic¿s ¡ntern¿cionales; facilira la efectiYa reestrucluraclón de la deuda del

se«or pri\.¿do; descootela Sradualmente los deÉs¡tos y formula rñedidas de aPoyo Par¿
fortalecer la 8e5tióñ de liq'rade¿ de lo! ban<os; establece medid¿s esPec,ficas para resolver el

caso de los bancos cerr¿dos, e inclu,,e medider destinad¿t ¿ fortalecer la regulación

prudenoal. la supervrsrón y la transparencra.

15. Loi criterios de e¡ecuc¡ó¡ y l¿s metas rnd¡ca¡vas del Protrema económ¡co resPaldado Por
el Fondo se presénten, por separ¿do, en un rñemora¡do técnico.

lv. Polit¡(¿ fiscal y red de protección social

ló. El programa busca reducir el déficit del s€ctor Público óo fiñanciero del ó96 del PIB en

1999 al 3,9 del Pl8 en 200O, de m¿¡era cons¡stente con un rñcremento del resukado

primario del SPNF del 4,l del Pl8 al ó,6 del PIB en el mismo periodo. El dállc¡t
consolidado del sector públ¡co re reduciria del 7,296 del Pl8 eñ 1999 al 3,296 del Pl8 en

200O, reflejando el supeáüt cuas¡flscal del Banco Centr¿1, resultante Princ¡palmente de lor

intresos por concepto de intereses de sus impoftantes teneñciiE de bonos de la AGD Este

aluste procur¿ria equilibrar r¿ria5 cons¡deracioneir (i) la necesidad de adaptar las flna¡zas

públic¿s a la realidad de un rétimen dolar¡zado. teniendo en cueñta el Posible moñto de

financiamiento inlerno y e)cerño del qoe podrá disPoner el §ector Públ¡co; (ii) la necerdad de

procur¿r la üabilidad lis€a, a med¡a¡o Pla¡o, y (iii) l¡mita¡, en la medida de lo Posible la
contracción fLcal en una economía en la que la demanda f¿ es débil.

17- El al8te fiscal se logr¿rá a travÉs de uñe combiñación de: (i) mayores ingresos Petroleros;
(ii) uná 3rSniflc¿ti\r¿ reducción de los iubsidaos en los Preciot domésücos de los deri\i'¡do6; (iii)

la exreñsión h¿sta fines de 2000 de la sobre tasa tempor¿l ¡obre los ara¡celes de imPortación;

(iv) la iñtroducción de meior¿s en la administración tributaria, y (v) el mantenimiento de un

estricto control de¡ 8asto, ¡ncluido el tasto en remuneiaciones. El 4úste tendria Por obieto

salraguardar recursos para Pr rarn¿5 sociales, terrninar la reparación de los daños causados

por El Niño, y reducir los atrasos en los paSos internos del Gobierno Central.

18. En el proSrama 5e supone, en forma coñserY¿dora. que los Prec¡os internacionales del

petróleo alenz¿rán uñ promedio de US$20 Por barr¡l Para la mezcla exPortada por Ecuador'

Se est¡ma que la prod(c¡ón de petróleo se iñcrementará alrededor de 496 este año (desPués

de contraerse aproximadamente un 196 en 1999), deb¡do eñ su mayor pane a la mayor

c¿pacidad del oleoducto exbtente (un aumento de 60.000 barriles diarios Par¿ flnes de 200O,

o sea el 18,796) a partjr de marzo de 2000.

19. Los ingresos perdados como consecuencia del congelamieñto del Pre<¡o de la Sasolina. y

los costosor subsidios genere.les Para el 8¿5 de uso domésoco y los precios de la ele«ricidad
(que b€nelician princlpalmenle a los cuartiles de medianor y ¡ltot rntreso3 de la población y ai

sector industriai) corstituyen ¡mportantes ob§dculos que diflculta¡ lá efectlr¿ puesta en

pácoca de lor proSr¿m¿r socialer del Gobierno. Cori el fin de generar los recur!ós fiscales

l,Lt ñcdencÍLt e ñJluencns ecoaómtcos de las politrcar del
londo Mone¡ano Intemac¡orul eñ el Lctadot
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necesarios, en los próx¡mo' dos años los Precios de estos Productos se llev_¡án. en térñrnoi
gener¿ler, a sus niveles ¡nternacionaies. El Primer aumento de precios tendá lugar a fines de

lunio de 2000. y 3eá del 6096 en el caso de 106 deriv¿dos domésticos y del 40 en el caso

del gas de úo doméstico (GLP). En octubre de 2000 se aPlicará un seSundo aumento. que

seá de óO en el c¿eo de la g¿roliña de 92 octaños, de 40 en el c¿so del GLP, 7 de 3O en

el caso del combustible diesel y la tasolina de 82 octános. En 2001 se darán otros aumentos.

cuyo moñto se determin¿rá dura¡te la tercera reü3ióñ del proSrama. Para Proteger a los

grupos sociales má¡ wlner¿bles de los electos nocivo3 de los aumentos de Precios, éstos

$tárán acompañados de aumentos del 50 en las transferen<iat en efectivo para lo§ pobres

(bono solidario), que se aplicará¡ Sradualrñeñte durante el m¡smo periodo a med¡da que se

iñarementáñ los precios.

20. Sa b¡en el Gob¡eÍ¡o habia coñteñtplado lá eliminación de la sobre lasa temPor¿l sobre los

arancele3 de importación para fines de 1999, los intresos proven¡en(er de esta medida se

necesitarán en 2000 par¿ lacilitár la reducción del imPuesto a lat tra¡sacc¡ones linanc¡eras (en

0,2 puntos por.entualer al p¿rár a 0,8 por ciento). y Para comPensar los ingresor Perd¡dos
como coísecuencia de la elim¡ñación gradual de los impuestos temPor¿les sobre los vehículos

de lu,o y los activos de capital, y la enmiendá de la le8islación tr¡butaria ¡ntroducida Por el

Coogrerc, que coñürtió al ampuesto a las tr¿nsácooñ6 financ¡erat en un adelanto del

impuesao a la renta de las personai ñaturales. El Gobierno se ProPone e¡¡m¡nar la sobre t¿ta a

lines de 200O.

21. Lás med¡das de inSaesos estarán acoñpanadas de nuewas me¡oras en la administración

tributa.ia. entre ellas el fortalecim¡ento del Eervicio de rentas iñterñas ¡ través de la

contratación de más PeBonal; mayor autonomia lina¡<ier¿; meior coordinacaón entre los

ortanismos de recaudacióñ de impueitos y el fortalecimiento de la +licación de las leye3

¡rñposi!\r¡s en el aaso de las empresas públices y de los 8aandes co¡tribulentes.

22. El prqrama as¡8naá prioridad al g¿sto públ¡co abordando las necesidades de lo5

segmentor má6 pobres de la pobla(ión, proteSiéndolos de los efecto! mfu Perludiciale§ del

pro<eso de ¿luste y rnejor¿¡do iu c+ital humano y su capacidad de obtenc¡ón de intresos en

el mediano pl¿¡o. Los elemento! clave del programa so<ial del Gobierño ¡ñclúyen: (i) uña

mepr localizac¡óñ del bono sol¡dario, inclusó para las personat que üven en zoñat aleladas,

con tr¿¡sferenciis ad¡c¡onales en efect¡vo a aquelles farnilias <u/o§ hilos muestra¡ una

satisfacto.ia aeÍenc¡a escolar: (ii) la provrsión de apoyo méd¡co y nutr¡cional a n¡ños de cortz
edad y mu¡eres embarazada.r: y (i¡¡) la creación de un fondo destinado a acelerar el desarrollo

econórñico y socia¡ de las comunidades iñd¡genas. con asistenc¡a financ¡er¿ del Banco

lnter¿mencano de Desarrollo (BlD). Pa¡a respalda, nuestros Pr r¿mas §ociales' el BID

tañbién ha indicado que acelereá los desembolsos de los actuales ProSrámas de Préstarnos
concentrados en l¿s farñil¡as y las comunidades Pobrer.

23. Lá repar¿c¡ón de lo5 daños ocasionados Por El Niño podria co¡tribuir a reducir la Pobreza
en la medida eñ que tales proyectos hacen uso iñtensivo de ma¡o de obra y/o restableceñ el

¿cceso a mercados y servicios üt¿¡es. Con el fiñ de acelerar la reParación de lo5 daÁos, el

Gobiemo está procura¡do meior¿r la coord¡nación enre el Hinisterio de Obr¿r Públ¡c¿t )'
COPÉFEN (ortanismo público encargado de lor trabalo! de reconstrucc¡ón en la zona

costera) y simplillcar los procedimientos de control Para laciliEr los d$embolsos de

préstamos de emergencia de ortanismot multilaterales.

24. Para ayudar a lo8rar el nece5ario aluste fiscal, en 2000 los ar'¡mentos de salarior en el

sector público se l¡miE¡iám al 20 en enero de 2000 Par¿ grupos selecc¡oñados, un aumeñto

gener¿l del 1096 eñ abr¡l, y aumentos del 2096 en lulio y octubre, resPecti\¡¿¡nente. para

c¡ertos grupos. Como re3ultado. se proye«a que el Easto en remunerac¡oñes del SPNF

d¡sminuirá I ,l puntos porceñtuales del PIB en 2000, alca¡zando al ó,296 del PIB

25. En el procero de descentr¿lizac¡ón fircal que está llevánd6e a cabo, el Gobierno

estableceá mecanismo3 desúnados a tra¡sferir las responsabilidades de tasto Pár'P¿rtu con la

transferencia de in8resoi del Gob¡erno Centr¿¡ a las municiPalidader, contemPlada eñ la

Consritución. y adopBrá Íied¡dar para lortalecer la c¡pacidad ¡nstjtuciond de las aútor¡dades

mun¡cipales. En consecuencia, los inSresot re tr¿¡sfenrá¡ sólo cuendo los Eobiernos

Las ncdencrus e nfluencktt .conóñrcos de lat politrcar del
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mun¡cipaler haf¿n demoilrado su coñPetencia para i§umlr respons¿bilidades adic¡onales de

g8to. Para 2000, el Gob¡erno ha celebrado acuerdo3 con los Sobierr¡os municiP¿les. eñ viñud

de los cuales las tr¿nsferencias de intrelol paesupuestar¡os en dicho aáo se mantendrán a una

tasa de 996 de lo5 ingresos toÉles tññsferidoi en 1999. El 15 de noüerñbre de 1999, la5

arJtorid¿des em¡tieron una reSlarneñtación que el¡m¡na un Po$¡ble \¡¿cio en le letislación.

aseturando que no !e realizarán reembolsos de paSos en el ma¡co del impuesto a lat

trá¡$aciones linancier¿r eñ el caso de 106 inSresos que ertén Por debqo de l¡ base imPonible

del impuerto a la renta de las personas naturales.

2ó. El presupuesto par¿ 2001. y un Paquete integral de medidas tributatias que se someterá¡
al Congrerc eñ septiernbre de 2000, tendrán Por objeto consol¡da, el meioram¡ento de las

linanzas públicas. y loSrar uña estructura tribut¿ria mas efioente. Lás med¡das que se

presentarán al ConSreso inclq/en: (i) t¡na s¡Snificativa reducc¡ón en la actual preasiSna<ión de

iñSresos tributa¡ios de alrededor del 60 de los inSresos totales: (ii) un ¡ncremento en la tasá

y la <obertura del ¡mpuesto al \r¿lor a8regado, y una reducción de la base Para la exención del

¡mpuesto a la renta de las personas natur¿les, Pi¡nl fac¡lita¡ la eliminac¡ón de la sobre tasa

aráncelaria de imponación y una reducción adicional en el iñPuesto a las ranrac.rones

fina¡cieras: (i¡¡) la eliminación de numerosos imPuestos burocáticos, y (iY) la rñtroducción de

un ¡mpuesto al consumo de deri do3 a n¡vel doméstico par¿ facilitar la liber¿Izac¡óñ del

precio interno del petróleo. Esta última medida esEria comPlementad¿ Por la legislación que

se someteá al Congreso en 2000 con el obleto de ¡brir a la comp€tencia la Produccióñ, la

dastriblc¡ón y la venta al por menor de deri\r¿doi nacionales.

27. El Gob¡erno realizará todos los esfúe¡zos posibler para cobrar las obl¡8ac¡one§ alr¿sadas a

las empr$as priv-adas de disaribución de electricidad, aseturar que se manten8an al día en lo5

paEos, y recuperar las obl¡Sacionee ven.idat de l¿5 emPresas Públicas. Durante la viSencia del

programa se 4ust¿rán lar tarifas elé«rices Para relleja. 5u costo de opoÍunidad. permitir a l¿r

empresás de €lectricid¿d mar¡tene6e ál díá en los paSos a los Proveedores. y Preparar al

sector pará una mayor ParticiPacióñ del iector Pri do.

28. El gobierno v¡tilárá estrechamente los planes de iñversión de las emPres¿s públcas no

f¡ñanc¡eras y del resto del Gobierno Gener¿l. y asegurará que las Polític¿' de fiiación de

prec¡os sea¡ consirteñtes con el loero de un suPeávlt op€rat¡vo de las emPres¿t públic¿s no

financieras de atrededor del 196 del PIB eo 2000. En ü$a de le d¡lic¡l s¡tuación

rÍacroeconómicn y su impacto robre los ingresos presuPuestzrios. la evolución liscal 5e

mantendá ba¡o constante tuPervisióo y se reevaluará al efec¡¡ars¿ cada revisión del

programa. Si prevra la Primer¿ revsión, hubieren serias ind¡cac¡one5 de una caida eñ los

in8resos, el Gobierno adoPtará las med¡das adicional4 qu€ te cons¡deren necerarias p¿!.r-¿

asegurar el logro de los obletivos fis{ales del proSraña- S¡ en la pr¡mera mitad de 20OO los

intresos l¡scales fueran superiores a lo programado, se de$inará¡ enteralnente a reducir el

délicir fiscal, dad¿s l¿5 neces¡dades de finan<¡am¡ento del programa. Esta esua(egia 5e

reev-¿luará durante la se8unda aevtsión del ProSrama, Para examiñar la Porbilidad de de§tinar

alguna parte de dicho ¡ncremento a Protrámas sociales y de infraestructura.

V. Política moneta¡ia y ca¡nb¡aria

29. La letislación sobre dolarización conüeñe al dólar de Estádos Uñido! eñ la moneda de

curso letal y ertablece que el Ba¡co Ceñral c¡mbia¡_á su<rer a la vlsta a una tasa de 25.000

iucres por dó¡ár. La Ley contemPla una emi3¡ón l¡m¡tada de monedas en sucres, que

permanecerán en c¡rculac¡ón Para facilitar l¿5 ransaaciones Pequeñas, y requiere que dacha

ernisión esté en todo momeñto Pleniuneñte resPaldada Por dólares de Estados Unidos Lá Ley

establece cualro cuentas opeñtiv¿s en el Bánco Centr¿l (recuadro 2), las reserras

¡ñternacionales de l¡bre disPonibil¡dad respaldarán completarnente a los sucres en circulación

(cuenta uno), a los depó3itos bancario6 en el 8¡¡co Centrat y bonos de 6tabili2acióñ de¡

Ba¡co Central denominados en sucres (cuenta dos). El Bañco Central podá oPerar uñ

meca¡¡smo de rec¡c¡ale de liquidez del s¡stema ba¡cario. finánciado en parte por lat restzntes

reserv'.§ internacioñales diiPonibles, y Por la coloca.¡óo en el mercado local de bonos del

Ban<o Centr¿l denom¡nados en dólare5 de Estado¡ Unidd (cueata tres). L¡ última cuenta

cubairía todos los restentes activos y Pasivos del Banco Ceñral.

Las ncutencus e nfluencos económtcas de las polincur del
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30. Al aprobarse la Ley de Tr¿¡sformación Económica, el ganco Centr¡l ha cesado la creación

de obligaciones deriominad¿t en iucres, y está disPue§to a con\¡ertir moneda: y billetes eñ

sucres por dol¿¡res estadounadenses a la üsta: se contemPla que la dolar¡zación se cornPletárá

en 5u ma),or Parte en el térm¡no de l2 .¡eses

Rc(i¡adro 2. B.I.n<c dcl B¡nco Ccntral dcl Ecuador dcrpuéo dc l¡ dola¡ización

Cuenta uno

Rererv-¿s internacionales de l¡bre dispon¡bilidad Moneda en c¡rculac¡ón

Cr,Ent¡ dot

Reservas imerna.ionales de libre disPonibil¡ded

Depósitos bancar¡os Boñor de estab¡lización en sucrer del

Ba¡co Centr¿l

Cucntr tros

Resto de las r$eñr¿s interna.io{¡ai6 de libre disponibilidad Bonos del gobierno Acuerdos de re€omPra

Obligaciones con iñsútuciones fi nancier6 internacionales

ofl(¡ales(ir¡cluido el Fl"ll) lñstrumentos del B¿nco Centr¡l denominado§ en dólares de EsEdos Unidoi
Depóitos del sector públ¡co

Cuenta cuatro

Otros activos externot Otros activor internos

otros pas¡vos externos otros Paiivos interños

31. En la condcción de la política moneEña, el &n<o Centr¿l ü8ilará sus ten€n<ias

Temanentes de re5ervas intÉrnacion¿les netas disponibl$, conístentes con una acuríulac¡ón

de US$160 rñillofles durante el período comprendido eñ!¡e finei de enero y fines de

diciembre de 2000, para as¡stir en la creación de un mecanismo de +oyo de liqu¡dez Pa-a

báncos que se encueñtren eñ dificultadei (vease miáLr adela¡te). Lá Ley de Transformación

Económica ¡mpone un techo a las É.!á3 de ioterés intern¿r. calculado como la suma de la tasa

UBOR rnis un m¿rgen opera¡vo de lo3 bancos de h¿sta un 4 . r¡ás un rñerteñ por el riesSo

país. Este último seá determinado por el Banco Central y se fi¡ará en forma flexible p¿r¿

aseSur¿r el ordenado funcionamieñto del §stema bancario Además, la SuPeriñteñdeñcia de

B¡ncos emitiá un¡ aeSlamentac¡ón en la que 3e regueriá la constitución de reserYes eñ una

escala crecteñte Par¿ oÉler¿ciones de préstamos que tenSan ta5¿5 de interés gtiperiores al

1896 ¿n[¡al-

32. l-¡ decasión de dolarizar la economÍa ha imPuesto una estricta limitación a la c+acidad del

Banco Centr¿l para inFctar liqu¡de¡ al ristema bancario, en momentos eñ que la liquidez

constrtuye la principal wlnerabilidad a corto Pl¿zo Con el fin de ¿§e8ura¡ que los bancos

rengan acceso a la liquidez en el m¿¡¡co de la dolarir¿ción, lai autoridades (i) esrá.

de5arrollando un mecan¡smo Pára recicla, la l¡quidez denúo del §istema banGrio,
priñc¡palmente en la forma de ventas de bonos denorñiñados eñ dólares estadounldenses por

parte del Banco Central combinedes coñ oPenrciooes de recomPra; y (¡i) esüín creando un

mec¡nisÍno de apoyo de liquidez pará suPlir los recursos del Banco Central di§Ponibles par¿

prcve€r isistencia de liquidez. Lai po§ible5 fi¡entes de liqúidez incluyen: (¡) lai resen¡as

internac¡onales de libre d¡iponibilidad del Banco Centr¿I, en exceso de aquella§ nec$arias

para cubr¡r la base monetaria y el volumen ex¡steñte de boños de estabilización; (ii) la

colo<ación en el Banco Central de aativos financieros de eñtidades públiaas mantenidos en el

exter¡or: (¡¡i) empréstitos externos. y (¡v) l¿5 diüt¿t que pueda¡ obtenerse en el meÍcado lo<¿l

mediañte colocaciones de bonos del 8án<o Central denominadoi en dólares de Estados

lA: ñc¡dekcr$ e ñluencÍLt econóñtcat de las polincat del
Fondo Monetano In¡emacrcnal en el Í:cuado,
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Unidos. El accero a loa mecan¡smos de aPoyo de liquidez rclo se otorgaá a cembio de lar

garantias aProp¡ad¿s.

33. Si bien actualmente la mayor párte de los booor de e5tábilización del Eanco Centr¿l

denominados en sucres 6eneñ vencim¡ento a una iem¡¡na. el Banco Central procurará subastar

instrumentos denomin¿do5 en dólare3 eradouniden§es con venc¡miento3 (áda vez mayores,

coñ el fin de financia¡ operaciones de recoñpra con ban<os corñerc¡ales de hasta 90 dias de

venciñi¡eñto. L¿s tas¿5 de iñteré5 de las operac¡ones de recompra reflelarán las cood¡ciones

del Íiercado y der¿lentárán el urc de este mecanismo como 'Primer recurso"

14. El mecañismo de reciclale de l¡qúidez entrará en funcionamiento a med¡ados de rñarzo de

2OOO, y la facilidad de liquidez a lines de abril. Belo este esquema, alrededor de US$250

m¡llones de depósitos e plauo estarán disPoniblet en efectivo, la mayor Parte de lo5 cuales se

l¡ber¿rán en el per¡odo marzo-iulio. Los resGntes depósitos a plazo 5e intercamblaráñ por

bonos bancarios a do!, tres y cin(o anoi de venomieñto, a tasas de inteaéi a¡ual del 796

(bonos á dos y rre3 años) y del 7.596 (bonos a c¡nco años), cr¡yo madurez exa«a dePenderá

del volumen del deÉs¡to y del tipo de dePositinte Adem&. la AGD ha re¡niciado el PaSo de

la tarantía de depó5ito de los bancot cerrados, mediante una combinac¡ón de efectivo (Párá lo

cual s¿ ha realizado la asignación prelupuestaria correspond¡ente) y bono§ del Gobierno

Vl. Reestructuración del se<tor linanciéro

35. El Gobierno está comprometido a aplic¿l¡ una estt?tegia pafi¡ reesttucluriv y reformar el

sistema bancario al menor corto fiscal Posible, que respaldará la recuper¡ción económi(a y

constituiá la base de uoa sól¡da Sestión macroeconómica. lá estratetia ha sido diseñada en

colabor¿<ióñ coo el Fondo, el B¿nco Hundial y la CorPorac¡ón A¡dina de Fomento {CAF). Lá3

med¡das cl¿ve y el crono8rama de apl¡cación de la e$rate8¡a están conten¡dos en el Anexo de

este memorando.

3ó. Dur¿nte la ü8enciá del ProSr¿ma, el Gobiemo edoPtará medid¿s adicionales Para

fortalecer el eistema banca¡io eñ varios asPectoE clave: (i) se d¡ctará la le8¡slación que permrte

a los ban(os operar temporalmente coo uo c+ital infenor d requisito minimo del 996,

siempre que cuenten coñ planei de recapir¿l¡zación y rehabilitación limitados en el t¡empo y

aprobados por la Superintendencia de Bencos; (¡i) a f¡net de abril se rntroduc¡rá Lln Progrirn¿
integral de reegrucrur¿ción de la deuda de l¿s emPres¿s y de las personas. que tiene por

linal¡dad rertzblecer el fluio de caia de las er¡Presás y la (al¡d¡d de los act¡vos del 3istema

bancario; (¡¡¡) para dicierñbre de 20Ol se redefinirán los requis¡tor de cap¡tal de confórm¡dad

con las normas de Basilea; (iv) re adecuarán lar normas sobre dasif¡ac¡ón de préstamos y

constirución de reserv¿s a las ñormas internacionales, *rableciéndose cronoSra¡n¿§ Pera

cumplir los requ¡sitos de proMsiór de resen¿s; (v) el c+¡tal mínimo de los ba¡cos se

incremenBrá a US$2,5 m¡llones Páre fines de junio de 2m I i (vi) con el fiñ de maximiza¡ la

utili¿acióñ del fina¡ciamiento del sector priv¿do, 5e considerará ún proSrama de Provlsión de

cápitai público (a tr¡vé5 de la comPra Pública de acc¡oñes en bencos Pri\r¿dot viables) en

forma proporcioñal a l¿s contribuciones de capital priv-¿do: y (vri) 3e cerraráh lo má5 Pronto
pos¡ble, los ba¡tcos no viables.

37. También se adoptarán medid¿E Pa¡a fortalece. la AGD, con el fin de facilitar la ráPida

en4enacaón de los acdvos de los bancos cerr¿do!: (i) ie estableceá uñ proSrama limitado en

el t¡empo para la ena¡enacióo de los activos adquiridos en el proceso de resolkión. qúe

¡ncluiá una estrate8ia de gest¡ón de activ6 que incluf¿ acuerdos instittrcionales, informaclón y

tr¿¡sparencia, y rubcontr¿tac¡óñ de servac¡os en el rector Pnvado; (¡i) se fonaleceé la

c+acidad de Eestaoí de activos y de ba¡cos con la a§istencia técnica de or8¡rniza<iones

multilaterales, y (¡ii) se recaPiGlizarán los baricoi üablet pero descaPitáJi¿ado§ de la AGD

medaante la em¡gión de bonos del Gobrerño y se lormularáñ Planes comerciales para

fortalecer su adrninisrac¡ón, que ¡ncluf¿¡ contratos de 8estión ünculados a resulürdos el

rcstablecim¡ento de la rent¿bilidad mediante la reducción de los costos oPeraw6 y otros

medios, la melor¿ en la rect¡peración de los ¿ct¡vos débiles, y la Pri'/atir¿ción.

38. Asimismo, re proveeá una melor proteccióñ de las fiñanzas públicas eliminando

pro,Eresiva¡nente la plena cobeñura de la 8ar¿ntía de dePósitos en favor de una cobenura

l,z¡ ucdenuu¡ c nlu¿naa¡ econóntcas de ku poliucat del
l'on<lo Moneta o lnternoctonal e¡ ¿f Ecualo¡
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limitada, y los depósiloi de los ba¡<os cerrádos se ran§feriráñ a los restantes bancos en vez

de pa€arse en efecüvo.

39. La Supenntendeñcia de Báncos se coñrpromete a asegurar elestriclo cumPliñleñto de las

reglarñentaciones banca¡ias, de acuerdo con las meiores pácticas interñacionales. Se reü5aán

las penelidades y las medidas di!.iPlinaria§, que se apl¡cará¡r en forma sistemática y ño

dkcre(ionat. Se aplicárán los requ¡sitoi de diwlSación de iñforrnación, incluso en el c¿to de 106

bañcor extr¿territoriales. También se desarrollaá un Prqgrema de fortalecimiento de la

Sup€ínteñdencia de Bancos, que ¡nclu¡rá: (i) una rnelor srjpervisrón extta',itu . i¡lcluida le

ident¡ficación de ba¡cos "eñ situación de riesSo" que se soñeterán a una vlSilanc¡a rñtensa; (ii)

la reorSanización de lá estructura orga¡izacional Para aseturar uoa ?rdecuada coordinación

regional y departzmeñtál; (iii) un programa de caPacitÁcióñ del personal de superusión,

asrSnando especial énfasis al enálisis de riesSos I a la suPervilióñ ¡n s¡tu de los bancos; (iv) una

revisión de las neces¡dades y la asi8nación de Perronal con el obieto de me¡or¿r la eficiencia de

la rupervir¡óo; (v) la ¡ntroducción de una progresión de medidas de suPervirión escalonadas e

¡ntensif¡cadas en el caso de ¡ncumpl¡m¡ento de las ¡orma¡ retlamentarias; (ü) la celebración

de acuerdos bilaterales desinados a comPartir informacióñ con los orSa¡¡§mos exFaniero3 de

supervisión perüñeñtes; y (vii) la veriflcación I adaPtacióñ de la le8¡sla<ión y las normas

ecúatodan¡§ ¿ los .ña¡ruales ex¡stente§ de suPerünón coGol¡dada e ¡nspec{¡ón /, t'ru-

Asrmismo se eváluará el cumplimiento de los PrindPios básicos de Bat¡lea, y ie formulará un

plan de acción para corretir las def¡ciencias obreñ/'¿das.

40. fa¡nbién se ¿doptará¡t medidas Para melorar la responsabalazac¡ón de los ban<os frente a

§us acreedoret med¡ante una mayor trañsparenoa. Se exiSira que lor bancor Publ¡quen
trimestr¡lmente indicadores financieros; se eñmendi¡rán las norma§ contables de las

¡nrtjtucioo6 fina¡cieras con el obieto de adecuarlas e las melores Páctic¿t iñternacioñáje3, y

se ¡nic¡arán ¿ud¡torías independientes de los bancos Público! de Propósito esPec¡a]

4 l . En erta etapa no puede estimarse con prec¡s¡óñ el coito fiscal de la cris¡§ bancá¡¡a Como

se señala en el párrafo I I . los bonos emitidos por el Gobierno Por cuenta de la AGD en 1998-

99 asaéndieron a US$l.4OO milloñes. El pr rama fircal contemPla uña emls¡ón adicional de

US$3@ millones para capital¡lar bancos en 2000, y una transferencia presupue§tari¿ a la AGD

de alrededor de US$155 millones Pára Pag¡r en efectivo los deÉsitos 8arantizados de los

bancos cerrados. Se emitián adicionalmente US$l I millones en bonos para pagar los

deposito6 8¡rantizados eñ los ba¡cos cerados, Parte de los cuales s¿ cr¡briráñ m¿d¡añte la

reclper¿ción de activos. En este punto, el coÍo fiscal ñeto minimg pare(ería a3cender a

alrededor de US$2.70O millones (24 del PIB de 2000) en erñis¡ones de bonos y

lransacc¡ones en efectivo Para PaSar l¿r Sarantías de depó3ito6, y un costo ar¡ual en intere§es

de +roximadameñte US$2ó0 m¡llones (2,4 del PIB).

Vll. Reeatructuración de la deuda de las emPresas y de Pe6onas

42. La elicieñcia y la velocidad con que se reestrucrtuÍe la deuda de las emPres¿s y de lae

personas será un determinañte cruc¡al de la aaP¡dez con que se recuPerarán el sistema

ba¡cario y la ecooomía. El Sobierno eiú colaborando <on l¿i iñ§ütuciones multilater¿les en la

formulac¡óí de uñ proSr¿ña integral Par¿: (i) reestructurar la deuda del s€c¡or Públi(o y de l¿5

un¡dade5 farñiliares, y (ii) ProPorcionar c+ital de rabalo a las empres¿5.

43. ta estrateg¡a de reestÍuc¡ura<ióñ de deud¿t incluirá un enfoque s¡stémico obli8atorio Para

la reestructuracióñ de deud¿r de US$50.000 o meno3 que representan alrededór del l296 de

los préstarnoc del sislema bancar¡o y el 9596 de lo! deudores de los ba¡cos. Se +l¡cará un

enfoque esp,ecífico para la reefructurac¡ón de los tr¿¡dei deudoret. y se modificerá el rñarco

luridico para facilita, la reesrudurac¡ón de la deuda de las emPresas. El pÍogramá se baserá

en lor pr¡ñc¡pior de neutralidad fi3cal y la particiPación Yoluntaria de acredores y deudores.

Sólo se reeslau«ur¡á la deuda de las emPretas viablei. y no se ao{ltemPla un comProrhlso

neto de foñdos del sector público o de la5 ¡n§tituciones multileterales

Vlll. F¡r¡anciamieñto del prog-ama

lA5 ñc¡denctos c ñlluanctds econóñrcas de las polirtcu del
l ondo Morelano lnteüoconol en el Ecutdor
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44. Tomando en coars¡der¿ción el fina¡ciamiento externo neto f¡ compromeüdo, la neces¡dad

de cancelar los atr¿so9 en los pagos exterños oficiales, la necesrdad de coñtar con re3e^¡¿t
ad¡cionales para coostituir el mecanismo de +oyo a la liqu¡dez de lo5 baricos, podria existir
u¡a brecha de fiñanciamiento exterño de alrededor de US$ I .50O m¡llones ( l3,7 del PIB) en
2000. Para cubrir esa brecha, el Gobierno pro<urará apoyo fina¡(iero excep(iooal de la

comunidad llna¡cier¿ olicial y una re3olución ordeñada de la deuda con los ¿creedores
priv_¿dos extemor, coñ el fi¡ de lotrar úña deuda y uñ s€rvicio de la deuda más sosten¡bles.

45. Los nuevos présta¡nos proyectados de las instituciones mult¡laterales incluyen un

programa adicional de US$00 millones duránte los próx¡mos l2 mese§, con.ertado con e¡

Banco Hundial. el BID y la Corporación And¡ña de Fomento (CAF) pa¡a respaldar la

recapitalización de los bancos e inroducrr melori¡s en la suPervis¡ón de bancos y en la

estrucrura reSlamentzria, u otr¡ asistenoá de rápido d$embolso.

46. El Gobierno p.o<urará una completa repro8r¿m¡ción de lo¡ atrasos y del PrinoPal e
¡ntereses pataderos ¡ acreedores del Club de Pa¡ís rcbre la deuda añterior a la fecha de
corre, de alrededor de US$óoO m¡llones. y una posterSación de lo¡ intereses atr¿-rádos y ¡as

moris y vencimientos correspondientes al ano 2000 en virtud de la última reprogramacrón

reaiizada.

47. Esrán manteniéñdose conwrcacrones con los bancos extra¡rleros, coñ miras a loSrar el

compromiso de estábilizar y reconst¡tuir su exposic¡ón crediticia media¡te lineas de crédito
interbancarias y relacioñadas coñ el comerc¡o, y elim¡nar lo5 atr¿sos en tzles liñeas de los

b.¡{os interveñidos Eara¡lizadas por la AGD mediante la emisión de bonos comerc¡al¡zables

¡nter¡ac¡onalmente. Tarñbién esÉn llevándose a cabo neSoc¡aciones con acreedores clave del

sector privado, tendientes a restableaea la rosteñ¡bilidad fiscal y externa a med¡¡¡o plazo, y
obtener nuevo finan€iamieñto ne[o a ñediano plauo en 200O. Como pane de esas

nego<iac¡one§. el Gobierno está estableciendo un marco cooPerativo con los acreedore!, con
el obieto de llega. a un acuerdo iobre una ofeña de rntercamb¡o de bonos Erady y eurobonos
que, si se concreta, 8eneraria una coítbinación de alivto iñici¿l de flujo de ca¡a y una redu<ción
del iervicio de la deuda a rñediano plazo. Entendemos que la admiñistració¡ del FMI

necesrtaria se8ur¡dades de que l¿5 autoridades ecuatorii¡nas contrnúañ sus esfuer¡or Por lleSa¡

a un acuerdo con sr¡s acreedores con el fin de obtener ese flna¡cia¡naento an(es de

re€oñendar qúe el pro8rama 5e someEr al Directorio Eiecutivo del Fondo. Corno s¿ señala en

el párrafo 8. el Gobierño teñbiéñ ha rcestructur¿do la deuda interna.

48. Con el obleto de alcan ar la meta pa¡a el nuevg finürc¡a¡n¡eñto a rnedia¡o Pla¡o de

fuentes privadaE, el Gobierno corñpreñde que no se conr¿tia conr(i) empré§titos obtenidos

robre futuros préstarños multilater¿les, o finenciado3 mediante bonos de la AGD, bonos del

Eenao Ceotral o recursos a recibirse por faclurás de exPortaciones. excePto en la medida en

que se acuerde con el personal del Foñdo que tales Préstamos fuerañ de maSni(ud y Plazo
congrl¡entes con la üab¡l¡dad a media¡o P¡a¡o de la balanza de Pago!; (ii) deuda 8a¡ant¡zada
con activos externos: y (ii¡) la movrliz¿ción de nuevo§ recurso! Proven¡entes de subsidiariar

naciooales de b¡ncos comerciales extranleros.

lX. Otras politicas e3tructura¡es

49. L¿ aprobación de la Ley Fundamental para la Transformación E.oñóm¡cá del Ecuador abre

el camino a las reformas destiñadas a estimuler la productiüdad, elev-¿r el Producto Potencial y

fortalecer el marco retliunentario de lot seclores a pri\ratiza¡se. Se llexrbilizaria el mercado

labor¿l y se redqcir¡a el desempleo permiüendo el erñpleo rnediante conrato! temporal.s. En

el sector petrolero, la Ley perm¡tiría que l¿5 empresas pri\¡ad¿t construf¿n I opereñ

oleoductor, y facilita¡ia la construccióñ de un nuevo oleodu«o cuf¿s obr¿t se iniciarían este

aÁo, que s€ prevé habrá de facalitar un ¡ncremento de Ias exporEc¡ones de Petróleo del nivel

a«ual de alrededor de 90 ñilloñ€s de barr¡les a 190 millone5 de barriles anualer en 2002. Se

estima que la inversión nece3¿r¡a para la const ucc¡ón deloleoducto alcanzaá a r¡nos US$00
milloner. que se finaíciarian principalmeñte a tr¿vés de inversione§ extrarleras directas- En el

sector de la electricidad, la Ley permitiría la privatización de ¡¿s re¡s empreras estatáles de
gener¿ción de electric¡dad y de l8 empresas de distr¡bucióñ de electric¡dad; el Gob¡erno fá ha

coñtratado los servic¡os de un banco iñternacional de iñveriioñes ), de la CFI Para i§esorar en

Its mcdtncns e nfluenc¡at ecoñómrcrlr de los polirrcas del
F'orulo Mo¡t¿¡arto lnlernaconol en el l:cuador
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estas pr¡r¿tiz¿ciones. Eñ el sector de telecomunicacione3, la ley fa(ilitará la Pñ\¡¡rizeción de lai
dos empresas esc¿r¡les con pánicipaaióñ ñayoritaña del sector priy¡do. Se estjrña

tenlativ_iurente que los iñSresos ñetos provenientei del ProSrama de priv¡úzac¡óñ durarite
200O ascenderá¡ a US$30O millooes. Lá Conltjtución ecuatoriara est¿blece que los recursos
provenientes de la priv¡E¿ación *án administrados Por el fondo de solidaridad so<¡al e
¡nverEdos eñ acEyoi de alta calidad; el ¡nSrero de l¿i inversioner se util¡zará par¿ incrementar
el gasto social.

50. Se eEenderán las conces¡ones otorSadas al sector privado par¿ l¿ proüsióo de otror
servrcio3 que acualmente son proüstos por el Estado. Para iulio de 20OO el Municipao de
Gua¡aquil liciorá los servicios de rumin¡stro de qgua potáble y alcantarillado; fa se ha

anunciado la l¡<ir¿ción para la operación de los puenos maritirnos de Gúaf¿quil y Esmera¡das,

y durante 2000 se liciarán las refinerías petroler¿s estatales.

51. Existe un cons¡derable marSen para reduc¡r el empleo eñ el sector públ¡co a mediano
plazo. En sepüembre de 1998, el Gobierño inic¡ó un proSrarna dest¡nado a el¡mina, 26.000
cargos en el Gobiemo Central durente el p€ríodo 199&20O2: h¿sta la fecha la reducción neta

en el empleo ¿lcieñde a alrededor de 8.500 empleador, lo que se h¡ lo8¡'ado prin<ipalmente a

tr¿vés de reparác¡oñes voluntarii¡s. Con el fln de eceler& el programa, el Gobierno está
procur¿ndo la asistencia de ortañizecioñes rnuldlaterales P¿ra fina¡<ier los paSos Por desPido,

progr¡mas de reconveGión laboral y asistencia para la creación de pequeñas empres¿5 pi¡r¿

los empleados que abandona¡r el secor público.

52. El Gobiemo está lleyáñdo a cebo una relorma ¡nteSral del sistema de pensioñes, y se ha

compromeüdo a pe.rnitir la panacipacióñ del sector pri\¡ado en la provis¡óñ de penr¡ones ta¡
pronto como 5e hafa rert¿blecido la ialud del sistema fiñancaero. Se ha eñvrado al Congreso la

letislación necesar¡a par¿ reform¿r el ré8imen de repano y establecer uñ sistema de seSuro

de desempleo. El Gobierno asegurará que las reformas sein coñSruentes coñ el

fonalecimienlo de las finan¡as públicas a cono y mediar¡o plazo. También esrán adoptárdose
medidas para aumentar la rañsparencia de los subsidios crtrzados entre los paoSr¿mas de
seguro de salud y ve¡ez del lnstituto de Seturidad So<iel. y está s€parándose la contab¡l¡dad de
ambos proÍir¿rnas de seguros.

X. Euen gob¡emo

Xl. Estad¡st¡c¡s

5J. El Gobierno re<ono<e plenahente que el pro8reso económico y sociel requrere una meloa

tesúón públ¡ca, un elemento clave ei un sistema judicia¡ efecti¡/o e imparc¡al. La faha de
conlianza eñ la ¡mparcialidad y la efi<¡encia del 

'¡5tema 
¡ud¡cial reprerenta un rñportante

obsráculo a la etiacción de peBonar (alentos¿s a la administrac¡ón pública, y resulta per¡udicial

para la inversión externa e interna. En consecuenc¡a, el Gobierno está colaborando con la

Corte Suprema en la refoína del istema ludicial del pais, con el obieto de ¿segur¿r

decisiones rápidas e imparciales basadas eñ la,r normas y pr¡nc¡pios internac¡on¿les aceptados y

la le8islac¡óo ecuüoriana.

54. El Ecuador proporc¡ona a¡ Fondo en forma re8ular datoi básico! miñ¡mos. se ha edher¡do

a les Normas Especiales par-¿ la Oivulgac¡ón de Dator. y publica rus metadatos en l¡ Cartelera

ElecrróniG de DivulSación de Datos. El Gob¡erno recono<e que !e requiere un mayo.
esfuer¡o p¿¡ra super¿r lat deficien<ias en la báse de datos macroecoñómicos, en páñicular en
mate.ia de cuenüs nác¡oñales. balan¿a de patos, estadLticas de las finanzas pÚblicas y

esadilticas ba¡carias, que se ven afectadat por la presencia de oper¿ciones extraterratoraale!.
El Gobierno etri pao(uaando abordar estos problem¿s, inclu5o con la dsistericia del Fondo.

Recieñtemente, el Ecuador ha rec¡bido aiistenc¡a del Fondo par¿ ayudar en el d¡seño de uñ

índice de precios d productor y e. el melor¿m¡ento de la ca¡idad y la puntualid¡d en l¿!

estadislicas de las cuenEr nacionales.

las ncrlenctas e n/uenc¡as €coñóñrcas de Io: poli¡tct s del
l'ondo Mone¡arrc lntemactorul ¿n el i:ruador
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ANEXO 2

Las exicenc ias del Fondo Monetario lnternacional resp€<to a lás tasas de
interés.-

A finales de iunio del 2000, la misión técnica del Fondo Monetario lnternac¡onal

encabezada por John Thonon, recomendó la implementación de tres ¿sPectos claves y

necesar¡os para continua¡r con el aval de este organismo. Las medidas planteadas fueron

las s¡tuientes:

Elevar af 24Vo la t¿sa de interés máxima legal. Entiéndase que la tasa máxima legal

constituye un parárnetro que establece el límite máximo (techo) que pueden cobrar

las instituciones bancarias por los créditos que otorgan. El FMI para f¡jar este

parámetro ha tomado en cuenta el nivel de riesgo país que actualmente se ubica en

un porcentaie del 16,1896, la tasa libor que se cot¡za en 6,78Vo y un margen no

superior al 496, tal y como está contemPlado en la Ley de Transformación

Económica que fue aprobada por el Congreso,

Reducir los actuales niveles de Provisiones bancarias. Cada entidad linanciera

dependiendo de la calificación de r¡esto de sus créditos, tiene que realizar

provisiones en el caso de que el créd¡to no sea cobrado. Dependiendo del monto

del crédito, el porcentaie de provisiones aumenta, de tal forma que cuando el

crédito es ba¡o, las provisiones disminuyen. Con el pedido del FMI para reducir el

nivel de provisiones se aliviaría la liquidez del ststema financiero, Pues las provisiones

son recursos que no generan intereses Porque son fondos inmovilizados.

Eliminar la resolución que permite que los bancos cobren ciertas comis¡ones y tasas

por servicios. El FMI insiste en que se elimine la reglamentación del l2 de iunio,

cuando la Superintendencia de Bancos reguló el cobro de los serviciós que Prestan

las instituciones del sistema financiero. Esta resolución determinó que las

Iu ncrlentus e n/luenc¡os econórnrcas de ¡os poli¡tc.ts d¿l
l;ondo Monetano lntemactonol en.l t.u.do,
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remunerac¡ones Por la Prestación de servicios financieros serían determinadas en

moñtos fiios y no se expresarían como ProPorción o Porcenta¡e de cantidad alguna¡.

De todas estas recomendaciones, sin duda, el tema de las t¿sas de interés fue el

aspecto que más polémica causó en los diferentes sectores de la economía ecuatoriana.

Elevar la tasa máx¡ma legal, influirá en las tasas de interés del sistema financiero que

tienen techos.

La propuesta del FMI con resPecto a las tasas de interés, constituye una de sus

"recetas más comunes", con ello se pretende promover la entrada de capitales al país.

Además, de acuerdo a declaraciones dadas por el jefe de la misión técnica del FMl, el Sr.

John Thonon, la medida busca incrementar el ahorro interno. Sin embargo, existe una

parte contrapuesta y es que el aumento de las tasas de interés favorecería en este

sentido el ahorro especulativo (caPitales golondrinas) y no el ahorro productivo Siendo

ademas, que la inversión extraniera se beneficiaría en mayor medida de un ambiente de

estabilidad económica y financ¡era, así como de seguridad iurídica dentro del país.

Con todo esto podemos, decir que el aumento de la tasa de interés máxima legal

promovida por el FMl, resulta contradictorio por las siguientes razones:

El planteamiento con respecto al ¡ncremento de la tasa de interés resulta además

contrario con el mec;rn¡smo de la dolarización, por medio del cual existe la tendencia

de que las tasas de interés balen y converian a niveles internacionales2.

Aparentemente, no habría un razonamiento económico para fiiar el techo en un

24Vo, ya que esto no afectaría las operaciones fina¡cieras, al ser la tasa de interés

máxima legal un parámetro.

¡ De esta noÍna se excepnuron las operaciones contingentes y los créditos concedidos con emisión de

tínrlos, en los cuales si se permite el cobro de comisiones porcennrales.
r La tendencia nanual en una economia dolarizada es que las tasas bajen a niveles intemacionales, sin

embargo. hay que señalar que lo m¿is imponante es que las tasas bajen de forma natural. ya que de esta

forma se produce la r€activación. Para que esto suceda es necesa¡io que se genere confia¡z¡ para que el

riesgo pais disminuya, y para que los precios se es¡abilicen,

Iu ncdencns e nluencot ¿conómw)s de l.a\ políncat del
l-ondo Mone¡ano lnte¡wctoñal en el ¡:cuadot
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Una tasa de interés del 247o, afectaría los planes de reactivación económica. El

incremento de la tasa maxima lega.l si afecta a las tasas de consumo, como Por

eiemplo, el interés que cobran las Érietas de crédito, y en general afecta a todo lo

que tiene que ver con el mercado de consumo.

Afectaria al sector pri\r¿do y la inversión productira

Favorece a un sistema financiero no fonalecido e ineficiente. Se promueve de esta

forma la concentración de capitales, en este c¿rso en el sistema financiero. Además,

el riesto financiero se elerra.

Como es conocido, la tasa de interés mide el grado de confianza que genera el

país, así como la inflación esperada. Sobre este punto, era de esperarse que al comienzo

del proceso de dolarización, la tasa de interés se mantuviera elerr¿da, en vista de que

constituye un reflejo de la crisis política y económ¡ca que ha experimentado y que se

s¡gue experimentando en el Ecuador, lo cual incrementa el riesgo país, siendo éste por

tanto, aún elerado. Conjuntamente, hay que considerar el hecho de que los precios de

los bienes y servicios recién están rea¡ustándose hasta encontrar su nivel adecuado, luego

de que el año pasado (1999) la congelación de los depósitos contribuyera a que este

efecto rezagado de precios se dé ahora.

En la situación actual en la que nos encontr?uros, en la que los precios están

ajustándose, y se está buscando lograr la reacti\ración económica, 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 Senerarse la debida confianza,

principalmente ante el hecho de que el s¡stema no logre la suficiente caPtación de

depós¡tos, o que no se propicie debidamente la entrada de capitales debido al arnbiente

de inseguridad en el pais, de tal forma que no se logre la tan ansiada recuperación

l,ar nadenctas e nJluencu¿s económrcas ¡le las polihcat del
londo Mo¡etor¡o lntermctonal ¿n el Ecuodo¡
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productiva ante el riesto de que los recursos se destinen hacia sectores sobre

endeudados y no hacia proyectos que generen verdadero crecimiento económ¡co.

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 internac¡onales. Por ello, la resolución de estas

disposiciones del FMI constituyen, un fuerte arral para la continuación de las

negociaciones con esta institución, principalmente en lo que respecta a las

conversaciones sobre la deuda Brady ecuatoriana.

El Gobierno Central ha acordado con el FMl, la realización de una reforma a la

fórmula de cáculo de la tasa de interés máxima legal que se ha ¡ntroducado en la Ley

Trole ll que necesita cont¿¡r con la aprobación del Congreso ecuatoriano,

constituyéndose este punto en un ¿rspecto de política de estado a largo plazo. Esta

fórmula se la calcula de acuerdo al movimiento (flu«uación) de la Ésa acti referencial.

Para ello se consideró en un principio un recargo de 25Vo y 5O7o a la tasa activa vigente

en la últ¡ma semana completa del mes inmediato anterior.

'.¡ ¡r¡ rc. iii ¡,t¡rr

Lat ncd¿nckr ¿ ñJluenc@c económrcat de lat poli¡¡c.Lt del
Í oñdo Mon¿tarrc lntetructoñ!11 en el Ecwdor
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Los co misos de la carta de intención ntada al FMI el 30 de

septiembre de I 999.-

La carta de intención con el FMI que presentó el gobierno de Jamil Mahuad el 30

de septiembre pasado y que no contó con la aprobación del FMl, fijaba nada menos que

33 compromisos por parte del Ecuador. Este documento de 2l páginas era el sustento

de un acuerdo de tipo stand by, con l8 meses de duración, para acceder a un crédito

de 350 millones de dólares, a pesar, que era de conocimiento público que los recursos

que entregaría el FMl, ascenderían a los 400 millones de dólares.

Uno de los aspectos más puntuales del documento se refería a la implementación

de una reforma tributaria de largo alcance, con aumento de ampuestos, fortalecimiento

del Servicio de Rentas lnternas (SRl) y fuertes controles a la e\rasión. En otras palabras,

mayores cambios tributarios debían ser implementados.

A su vez, estas medidas debían ir acompañadas por cortes en los gistos no

esenciales y esrar apuntadas a aumentar los recursos fiscales en cerca del 4,5 9o del

Producto lnterno Bruto (PlB), es dec¡r, casi 300 millones de dólares debían generarse

por ambos rubros.

El subsidio del gas de uso doméstico debía reducirse, mientras que los precios de

la gasolina y el diesel deberán descongelarse en iulio del 2000. Los precios de estos

productos serán, o bien reajustados sobre las bases regulares para reflejar los cambios en

los costos o bien la producción, distribución y venta al público seran abienas al mercado.

A continuación se expone un resumen de los diversos aspectos o compromisos

que se incluyeron en dicha cana de ¡ntenc¡ón:

Ialnckl¿nc@s e nluencns econónrcas de lat polirtcat del
t'oñdo Monetorrc ln¡enocrcñal en ¿l l:cuodot
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Reestructuración
del Estado

Privatización Reforma tributaria
y fiscal

Reducir
subsidios

Reducir 40.00O
puestos de trabajo en
el sector público has-

ta el 2002.

Convocar a la subas-

ta de las empresas
telefónicas,

Recaudación de 300
millones de dólares
al año.

Solo ex¡stiría com-
pensación para ho-

tares que consumen
150 kilovatios hora
de energia.

Hasta septiembre del
99 se habian elimi-
nado 7.300 puestos.

Ult¡mar detall€s de
pri tización de 18

compañías eláctricas
de distribución y 6
de generación,

Fortalec¡m¡ento del
sRl.

Descon8elar precios
de combustibles a

partir de julio/2000.

En base a la eficien-
cia, reducir tastos
del seccor blico

t nercs. Re le r e nc ús b t bl rcsrn fi c rü

Los dos mayores componentes estructurales de la reforma, contemPlados en la

Carta de lntención, eran la estrateg¡a para el fonalecimiento financiero y Ia reforma

tr¡butaria. En lo que respecta aJ sector financiero, se recomendó lo situ¡ente:

Coordinación entre las instituciones financieras y el representante del Gobierno.

Solvencia, med¡ante el fortalecimiento patrimonial del sistema linanciero.

Resguardar los fondos públicos. El documento contemplaba gue los bancos de la

Agencia de Garantia de Depósitos (AGD) no deben pagar diüdendos, hasta que se

concrete la Pr¡vatización.

Meiorar la contabilidad de los bancos para iseturar la conlianza y transP¿¡rencia hacia

los agentes.

Fonalecer el marco regulatorio y las labores de control Para detectar

temprananlente los riesgos.

LrB ñctdenc@s. tñÍuencos económtcas de las polítrcos del
Íondo Monetano In¡eñactoial en el [:cuadot
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ANEXO 4

Carta de lntención (3 I de mar¡o de I 994).-

Esta cana de intención fue firmada entre el Ecuador y el FMI durante el gobierno

del Arq. Sixto Durán Ballén, entre las condiciones más imponantes ¡nclu¡das en dicho

documento, podemos c¡tar las siguientes:

Mayor flexibilidad para el precio del dólar, lo que permit¡ría cerrar el rezago

cambiario y estimular las alicaídas exportacionesr. Para ello el Banco Central (BCE)

limitaría sus ofertas en el mercado interbancario, con el objetivo de mantener los

niveles cambiarios acordados con el FMl.

Aumentar las recaudaciones tributarias con relación al PlB, por lo menos en un 177o.

Transformación de la deuda del BCE y Banco Ecuatoriano de la Vivienda (BEV) en

obligaciones fiscales financiadas con la emisión de bonos.

Aumento substancial de las tar¡f¿s telefónicas, en una escala de 10096 hasta 8007o de

incrementos, dependiendo de las categorías del servicio.

lncremento en los precios de las medicinas hasta del 2096.

Aumento de los impuestos a los predios rurales de hasta I 107o.

Creación de un fondo fijo no disponible de 100 millones de dólares para respaldar un

potencial acuerdo con la banca pri da internac¡onal.

Mantener un saldo de más de 300 millones de dólares en reserv-.Ls internacionales

para propiciar la evolución del tipo de camb¡o en los parámetros acordados con el

FMI.

Asegurar un saldo fiscal de 0,57o del PlB.

I 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 dólar para la venta al ciene del primer trimestre de 1994. Lo
que se buscaba era equiparar el precio del dóla¡ en los 3 mercados, para reducir las distorsiones que

afectabar¡.tel comercio exterior.

hs nculencns e nfluencns ¿conómrcas de los poli cN ¿el
l'oñdo Moñetorrc ln¡eñac¡o¡al en e! Ecua¡lor
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Establecer un tope de 12,5 dólares para el precio del barril de petróleo. Si los

precios subían por enc¡ma de dicho nivel, sólo se podía ut¡l¡zar parte de ese

excedente.

Además se determinó una meta de crecimiento económico del7,5Vo del PlB, así

como reducir la inflación anual al 207o para fines de 1994. Estas medidas de carácter

irreversibles de acuerdo al Directorio Ejecutivo del FMl, tuvieron que cumPlirse para la

aprobac¡ón de dicha cana.

Ia ncdencns e nluencrus econónrcas de los polincat del
l ondo Monetarrc ln¡crracrcral cn el [:cútdot
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Esta carta fue firmada durante el gob¡erno del Dr. Rodrigo Borja, y se constituyó

en un paso prev¡o a la búsqueda de un acuerdo con la ba¡ca acreedora internacional que

incluía una reducción de la deuda externar, es decir, se buscaba financiar un programa de

recompra de la deuda externa con la banca acreedora extraniera. Por ello, se recibirían

105 millones de dólares equivalentes a 75 millones de derechos especiales de giro

(DEG), recursos que ingresarían al erario público y que serían destinados a la recompra

de la deuda.

En esta cana de intención no se hizo referencia sobre el asunto de las

privatizaciones, y además se dio mayor independencia y autonomía al BCE, a través de la

Ley de Régimen Monetario interno.

En este documento se contemplaron ciertas condiciones, así como metas fiscales

y externas, tales como:

Abolición de algunos impuestos.

Aumento de los precios de los servicios públicos.

Ampliación del lVA.

Mejoramiento de las finanzas de las empresas públicas.

lncremento de las tarifas de luz y teléfono.

Reformas estructurales a mediano plazo.

lmplementación de políticas cambiarias flexibles para mantener la competitividad

externa.

n En lo que respecta a la reducción del servicio de la deuda extema, el FMI aceptó que sólo se pagara el

30% de los intereses de la deuda comercial extema, mientras que la banca acreedora intemacional
demandaba el pago del 50% de los intereses.

I-os ñctd.nüus e nlluenuas econónrcu de lus polintu lcl
Í'orulo Monetorrc lnte¡rucrcnol ¿n ¿l l:cwrlot
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Se estableció ademá§, una meta de crecimiento real del 2,6qo del PIB para finales

de 1991, y del 396 del PIB para fines de 1992, a su vez, se determinó reducir la inflación

y la deuda del sector público no financ¡ero al I , I 96 del PIB durante 1992.

lrs ¡nctdenc¿et e ñluencLr econórfltcos de los polincas del
l. ondo Monetar¡o ¡nt¿¡tuctonal ¿n el l:cuadot
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