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Por María de la Paz Vela, con la colaboración de Mauricio Orbe

Las tareas
pendientes con
el FMI
Lo grar la ex ten sión del acuer do con el FMI fue ta rea de
ti ta nes pa ra el mi nis tro de Eco no mía, Jor ge Ga llar do,
quien tu vo que vér se las, por un la do, con la fé rrea opo si -
ción del Con gre so a la ele va ción de la ta ri fa del IVA al
14% y, por otro, con el me ca nis mo de apro ba ción de la
emi sión de US$ 300 mi llo nes en bo nos pa ra la re ca pi ta -
li za ción del Fi lan ban co, que in cluía la “ben di ción” del
Pro cu ra dor Ge ne ral del Es ta do. 
Sin es tos dos re qui si tos, la se gun da re vi sión del acuer do
stand–by no se hu bie ra da do ni el di rec to rio del FMI hu -
bie se tra ta do la si tua ción de Ecua dor, el 25 de ma yo, pa -
ra ex ten der has ta fi nes de es te año el acuer do fir ma do el
14 de abril del 2000. Las ta reas pen dien tes, sin em bar go,
son el for ta le ci mien to de los sec to res fis cal y fi nan cie ro,
sien do es te úl ti mo el que to da vía de man da in gen tes re -
cur sos. ¿Qué es pe rar en los pró xi mos me ses y có mo en -
ten der el apo yo al sec tor fi nan cie ro? Este análisis lo
muestra; además, el re pre sen tan te del FMI da sus pun -
tos de vis ta so bre la agen da fi nan cie ra, mien tras que el
mi nis tro de Eco no mía se ne gó por se gun do mes con se cu -
ti vo a ha blar con GESTIÓN, pues con si de ra que la re vis ta
“tra ta equi vo ca da men te” el te ma del Fi lan ban co.1

1Ver al respecto la Carta del Editor de este número. Il
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LA AGEN DA FIS CAL

En tre las ta reas pen dien tes en las
fi nan zas pú bli cas pa ra cons truir
al gu na sos te ni bi li dad fis cal de

cor to y me dia no pla zo es tá la se gun da
par te del pro yec to de re for ma tri bu ta -
ria. Esos cam bios le ga les de be rán es tar
en via dos al Con gre so has ta el 31 de
agos to, co mo re qui si to pa ra la ter ce ra
re vi sión del FMI (Recua dro 1). Sin em -
bar go, el mi nis tro Jor ge Ga llar do es
op ti mis ta y di ce que se en via rán has ta
el 15 de ju lio, y po si ble men te no se lo
ha ga co mo pro yec to ur gen te.

¿Cuá les son esas re for mas? La más
im por tan te es reem pla zar el ac tual
fon do pe tro le ro “de re par to” –pues es -
tá lle no de par tí ci pes– por un nue vo
fon do de es ta bi li za ción, que pue da
acu mu lar re ser vas en el me dia no pla zo
y que, a su vez, le per mi tan ope rar co -
mo un res pal do pa ra que la eco no mía
sea ca paz de en fren tar cho ques ex ter -
nos de los que usual men te so por ta el
Ecua dor.

Una se gun da ta rea es la de eli mi -
nar las prea sig na cio nes de los im pues -
tos, res pe tan do so la men te aque llas
que man da la Cons ti tu ción (edu ca -
ción pri ma ria, sa lud pú bli ca, etc), a fin
de reem pla zar las por un me ca nis mo
que pro mue va la des cen tra li za ción fis -
cal pa ra la dis tri bu ción de in gre sos.
Aquel me ca nis mo se ría una ley de res -
pon sa bi li dad fis cal pa ra des cen tra li -
zar, ase gu ran do que no se pue dan
trans fe rir re cur sos sin asig nar ta reas a
los go bier nos lo ca les, los cua les de be -
rán ha ber pro ba do su com pe ten cia pa -
ra asu mir di chas ta reas y su ca pa ci dad
de op ti mi zar el gas to adi cio nal, pa ra
re ci bir los re cur sos que or de na la
Cons ti tu ción.

ME TAS FIS CA LES:
CÓ MO AL CAN ZAR LAS

Da da la de pen den cia de los in gre -
sos pe tro le ros, las me tas se de fi nie ron
con ser va do ra men te: un dé fi cit com bi -
na do (re sul ta do glo bal más su pe rá vit
del Ban co Cen tral) de –0,3% del PIB y
un su pe rá vit pri ma rio (dé fi cit glo bal
des con ta do el pa go de in te re ses) de
6,25% del PIB (Cua dro 2, Ope ra cio nes
del SPNF). A pe sar del in cre men to del
IVA del 12% al 14%, la car ga tri bu ta -

ria dis mi nu yó de 13,7% a 13,2% del PIB. Aun que se ob ser va un fuer te in -
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Ac cio nes prio ri ta rias pa ra la ter ce ra re vi sión
del FMI (Agos to 2001)

• En vío al Con gre so de le gis la ción fis cal que re for me el fon do de es ta bi li za -
ción pe tro le ro y eli mi ne prea sig na cio nes no pre vis tas en la Cons ti tu ción so -
bre los im pues tos.

• Ho mo lo ga ción de las re glas de com po si ción del ca pi tal de los ban cos na cio -
na les en acuer do con los es tán da res de Ba si lea.

• Es ta ble cer un cro no gra ma so bre la li qui da ción de ac ti vos ad qui ri dos por la
AGD, in clu yen do una es tra te gia de ma ne jo de ac ti vos que cu bra arre glos
ins ti tu cio na les, in for ma ción, trans pa ren cia, y out sour cing del sec tor pri va -
do.

• Al can zar un acuer do so bre la rees truc tu ra ción de las lí neas de cré di to ex ter -
no más im por tan tes de la AGD, y ase gu rar obli ga cio nes con ban cos ex tran -
je ros pa ra es ta bi li zar y re cons ti tuir sus alian zas in ter ban ca rias y de co mer -
cio ex ter no a los ban cos abier tos de la AGD.

Recuadro 1

Las metas se sustentaron en medidas de
ingresos y gastos

• El in cre men to de pre cios de los com bus ti bles en di ciem bre del 2000;

• la re for ma tri bu ta ria que en tró en vi gen cia el 10 de ma yo y que, des con tan -
do la eli mi na ción del im pues to a la cir cu la ción de ca pi ta les y de la so bre ta -
sa aran ce la ria, ge ne ra rá in gre sos ne tos adi cio na les por ape nas 0,5% del PIB
en el 2001 y de 0,75% del PIB en el 2002;

• un in cre men to de la ba se sa la rial apli ca da a las con tri bu cio nes a la se gu ri -
dad so cial, que ren di ría al re de dor de 0,7% del PIB;

• un de cre to de aus te ri dad fis cal pa ra el sec tor pú bli co y definición co mo te -
cho del in cre men to sa la rial un 12,5% en el año. El go bier no re vi sa rá las ta -
ri fas de los ser vi cios pú bli cos y los pla nes de in ver sión pa ra que las em pre -
sas del Es ta do pue dan al can zar un mo des to su pe rá vit. Pa ra man te ner la
es tra te gia ban ca ria, in clu ye en tre los cos tos fis ca les un mon to de US$ 36
mi llo nes por in te re ses de: a) los bo nos del Es ta do emi ti dos pa ra la re ca pi -
ta li za ción de Fi lan ban co; b) los bo nos a emi tir por la ga ran tía de de pó si -
tos, y c) del cré di to pa ra el fon do de li qui dez.

Recuadro 2

Las nuevas metas del programa
económico 2001

2000 2001

Cre ci mien to del PIB (ta sa anual) 2,3% 4,0%

PIB no mi nal (mi llo nes de US$) 13.649 17.593 

In fla ción pro me dio (ta sa anual) 96,1 41,1

In fla ción fin de pe río do (ta sa anual) 91 25,8

Va ria ción Re ser va In ter nac ional Ne ta Dis po ni ble (mi llo nes US$) 1.029,0 -100

Ba lan za Co mer cial  (% del PIB) 12,1% 2,2%

Cuen ta Co rrien te  (% del PIB) 5,4% -1,3%

Pre cio re fe ren cial del cru do (US$ pro me dio ba rril) 24,5 20

Su pe rá vit /Dé fi cit fis cal (% del PIB) 1,4% -0,6%

Su pe rá vit pri ma rio (% del PIB) 8,9% 6,2%

Fuen te: Ban co Cen tral, Mi nis te rio de Eco no mía, FMI.

Cuadro 1
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cre men to del gas to fis cal en dó la res de
31% con res pec to al 2000, en tér mi nos
del PIB el in cre men to fue de 1,1% (de
28,9% el año an te rior a 29,9% en es te
año), por la crea ción del fon do de ca -
pi ta li za ción y la ca pi ta li za ción de la
CFN. So la men te en in te re ses in ter nos
hay un in cre men to de 117% en dó la -
res y de 1% del PIB de un año a otro.
Los gas tos de ca pi tal cre cie ron en
59,6% en dó la res, y en 2% del PIB, lo
cual se ría ven ta jo so si se des ti na sen a
pro yec tos im por tan tes. Ade más, se
cons ti tu yen en el seg men to que po dría
so por tar re cor tes –si re sul ta se ne ce sa -
rio– pa ra cum plir con la me ta fis cal.

ME TAS CUAN TI TA TI VAS 
Se es ta ble cen me tas cuan ti ta ti vas

pa ra la po lí ti ca fis cal y la mo ne ta ria
(Cua dros 3 y 4), con fe chas es pe cí fi cas:
ju nio, agos to y oc tu bre; las dos úl ti mas
coin ci den con las re vi sio nes pen dien -
tes, ter ce ra y cuar ta, del FMI. En tér mi -
nos fis ca les po nen un te cho de gas to del
go bier no cen tral de 24,4% del PIB
(US$ 4.244 mi llo nes) y pa ra el dé fi cit
fis cal de –0,3% del PIB (US$ -52 mi llo -
nes). Ade más plan tean un com pro mi so
pa ra re du cir los atra sos pen dien tes del
go bier no (llamados comúnmente “la
bo la”) en US$ 55 mi llo nes, a US$ 100
mi llo nes en di ciem bre 2001.

Pa ra de ter mi nar el mí ni mo de re -
ser va in ter na cio nal dis po ni ble, se to mó
en cuen ta que has ta el 31 de di ciem bre
ha brá de sem bol sos de deu da ex ter na de
me dia no y lar go pla zos por US$ 1.057
mi llo nes, pro ve nien tes de or ga nis mos
mul ti la te ra les y go bier nos. De ese mon -
to, US$ 426 mi llo nes es tán ata dos a
pro yec tos, US$ 35 mi llo nes co rres pon -
den a fa ci li da des pe tro le ras con tra ta das
en es te año, US$ 20 mi llo nes al mon to
de lí neas de cré di to que se rees truc tu ra -
rá en el 2001 y que co rres pon de a com -
pro mi sos ad qui ri dos por los ban cos ce -
rra dos de la AGD; otros US$ 440,7 mi -
llo nes co rres pon den a pro yec tos sec to -
ria les (so bre to do sec to rial fi nan cie ro)
que pro vie nen del BID (US$ 89,3 mi -
llo nes), del Ban co Mun dial (US$ 151,4
mi llo nes), de la CAF (US$ 200 mi llo -
nes). Ade más, el go bier no se com pro -
me tió a no au men tar su deu da ex ter na
por pla zos me no res a un año pa ra el
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Operaciones del SPNF (millones de US$)

1999 2000 2001 2001

(% del PIB)

INgreSOS 3.443 4.130 5.161 29.3%

Petroleros 1.039 1.461 1.711 9,7%

Exportaciones 738 1.288 1.234 7,0%

Consumo interno 301 173 477 2,7%

No petroleros 2.273 2.532 3.225 18,3%

Impuestos: 1.517 1.870 2.323 13,2%

-A la Renta 470 502 411 2,3%

-IVA 565 915 1.412 8,0%

-ICE 67 75 132 0,8%

-Transacciones internacionales 351 341 356 2,0%

-Otros 64 37 12 0,1%

Contribuciones al IESS 228 215 392 2,2%

Otros 528 447 510 2,9%

Superávit oper. de las empresas públicas: 131 137 225 1,3%

Petroecuador 58 80 187 1,1%

GASTO TOTAl 4.244 4.010 5.262 29,9%

Gasto corriente: 3.292 3.102 3.813 21,7%

-Pago de intereses 1.347 1.057 1.193 6,8%

-Externos 861 858 761 4,3%

-Internos (1) 486 199 432 2,5%

-Sueldos y salarios (2) 982 757 1.104 6,3%

-Compra de bienes y servicios 393 408 535 3,0%

-Pagos varios 24 10 10 0,1%

-Otros (incluye transferencias) 545 870 972 5,5%

-Bono Solidario 171 117 155 0,9%

-Transferencias a la AGD 0 301 53 0,3%

-Transferencias a la CFN 0 0 50 0,3%

-Transferencias al BNF 0 0 10 0,1%

-Subsidio eléctrico 0 41 56 0,3%

Gasto de capital: 952 908 1.449 8,2%

-Formación bruta de capital fijo 934 896 1.242 7,1%

-Gobierno central 441 425 527 3,0%

-Resto del gobierno 249 292 511 2,9%

-Empresas públicas 244 179 204 1,2%

-Petroecuador 27 48 135 0,8%

-Otras compras de capital 18 12 10 0,1%

-Capitalización del fondo de liquidez y CFN (2) 0 0 197 1,1%

RESUlTADO GlOBAl (801) 120 (101) -0,6%

-Resultado del Banco Central (166) 26 50 0,3%

-Balance consolidado (967) 146 (51) -0,3%

-Resultado primario (SPNF) 547 1.219 1.092 6,2%

Notas: (1) Incluída propuesta de Reforma Tributaria. (2) Incluye desembolsos de la CAF.

Fuente: BCE, Ministerio de Economía y estimaciones del FMI.

Cuadro 2

Metas fiscales cuantitativas a diciembre
(enero 1 a diciembre 31, US$ millones)

- Déficit del sector público contando con el 

Banco Central: máximo  US$ -52 millones

- Gasto solamente del Gobierno Central: máximo  US$ 4.244 millones

- Reducción de atrasos del Gobierno Central

(reducción de “la bola”): mínimo  US$ 55 millones

Fuen te: Car ta de In ten ción del FMI.

Cuadro 3



sec tor pú bli co no fi nan cie ro, ex cep to
pa ra ga ran tías aso cia das a cré di tos de
im por ta ción y re que ri mien tos re la cio -
na dos con la rees truc tu ra ción del sec tor
fi nan cie ro.

Con si de ran do los de sem bol sos
res pec ti vos, la re ser va in ter na cio nal
lí qui da de li bre dis po ni bi li dad del
ter cer ba lan ce del Ban co Cen tral
–des con ta dos los de sem bol sos del
FMI– no de be ba jar de US$ 675 mi -
llo nes has ta fin de año. La ex cep ción
se da ría si hu bie ra re que ri mien to de
li qui dez del sis te ma fi nan cie ro, en
cu yo ca so es ta re ser va po dría re du -
cir se a la mi tad.

LA AGEN DA FI NAN CIE RA
En la vo lun tad de los or ga nis mos

mul ti la te ra les y del FMI ha es ta do el
ob te ner una so lu ción pa ra los ban cos
es ta ta les, con tres ca rac te rís ti cas: 1)
que sea de fi ni ti va (sin más par ches); 2)
rá pi da, pues de jar pen dien te es te pro -
ble ma por más tiem po so lo au men ta
los cos tos;  y 3) que se mi ni mi ce el cos -
to fis cal. No ca be que sean es os or ga -
nis mos los que de ci dan la so lu ción,
pues es to le co rres pon de al go bier no.
Sin em bar go, esa  fle xi bi li dad que se le
ha con fe ri do al go bier no pa ra que cie -
rre o jun te un ban co bue no con un
ban co ma lo, o que bus que es cu rri di zas
po si bi li da des de ad mi nis tra ción o
ven ta de los ban cos es ta ta les a en ti da -
des pri va das, ha per mi ti do que en las
de ci sio nes que se to man jue guen pre -
sio nes e in te re ses re gio na les que han
lle va do a una si tua ción con tra ria a la
que se bus ca.  En la prác ti ca, los ban -
cos si guen per dien do re cur sos, por lo
cual se agran da el pro ble ma fis cal y no
se con cre tan las pro pues tas de “re pri -
va ti za ción”.  El ING Ba rings en nin -
gún mo men to se ha pro nun cia do por
ad mi nis trar Fi lan ban co, y se co no ce
que la fir ma In ter din pos pu so in de fi -
ni da men te su em pe ño de ad mi nis trar
el Ban co del Pa cí fi co en cuan to sur gió
–a fi nes de ju nio– el pro ble ma le gal en
tor no a la ca pi ta li za ción de US$ 89 mi -
llo nes en bo nos que se dio el año an te -
rior.  

En la prác ti ca, los or ga nis mos in -
ter na cio na les y el FMI pro mo vie ron la
re ca pi ta li za ción de los ban cos del Es -
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Metas monetarias cuantitativas a diciembre
del 2001 (US$ millones)

Ven ci mien to Ven ci mien to

Má xi mo de sem bol so de deu da ex ter na de me dia no o Más de un año 1 a 5 años

lar go pla zo pa ra el SPNF, des de di ciem bre 31 del 2000 1.057 200 

RIlD del tercer balance del BCE Mínimo 675

* Es te pi so po dría re du cir se a la mi tad con ope ra cio nes de re por to si se re qui rie ra li qui dez en el sis te ma fi nan cie ro.

La reforma estructural esperada

Aun que con de mo ra y al gu nos temas pen dien tes, co mo la pri va ti za ción de
la com pa ñía TA ME, se re co no cen pro gre sos sig ni fi ca ti vos en va rias áreas:

• Hi dro car bu ros:
Se des ta ca el acuer do pa ra cons truir el se gun do oleo duc to tran se cua to ria no,
el OCP, por un con sor cio que agru pa a sie te com pa ñías pe tro le ras. El duc -
to ten drá ca pa ci dad pa ra trans por tar 450.000 ba rri les por día, y más que du -
pli ca rá las ex por ta cio nes pe tro le ras a par tir del 2003. La in ver sión ex tran je -
ra en el oleo duc to se es ti ma en US$ 1 bi llón en los pró xi mos dos años, que
será de 40% en el 2001 y 60% en el 2002. Los joint ven tu res pa ra la ex plo ta -
ción de los cam pos del Es ta do no se pu die ron ha cer pues fue ron ob je ta dos
en el Tri bu nal Cons ti tu cio nal, jun to con otros ar tí cu los de la ley Tro le II; sin
em bar go, se es ta rían dan do pa sos le ga les pa ra lo grar que se den es tas in ver -
sio nes con jun tas.

• Agua y Al can ta ri lla do:
Se otor gó a una em pre sa ex tran je ra una con ce sión pa ra la pro vi sión de es -
tos ser vi cios en los pró xi mos 30 años pa ra la ciu dad de Gua ya quil. Se pla -
nea una in ver sión de US$ 520 mi llo nes en los pró xi mos 5 años.

• Te le co mu ni ca cio nes:
El mo no po lio del Es ta do ter mi na en di ciem bre del 2001, tras lo cual se ha -
rán con ce sio nes pa ra pro mo ver la in ver sión y la li bre com pe ten cia. 

• Elec tri ci dad:
Ha cia fin de año se pre vé la pri va ti za ción de las 6 em pre sas ge ne ra do ras de
ener gía y de las 18 em pre sas de dis tri bu ción.

Cuadro 4

Recuadro 3

Hasta el 31 de agosto deberá estar en
el Congreso la segunda parte de la reforma
tributaria. Pero, además, deberá aplicarse al
capital de los bancos las reglas de Basilea.
Y deberá haber un cronograma claro 
de liquidación de activos de la AGD...
Son algunos de los puntos aún pendientes
con el FMI.



ta do, y el acuer do con tem pla la emi -
sión de nue va deu da (los US$ 300 mi -
llo nes pa ra re ca pi ta li zar el Fi lan ban co,
los cua les ade más exi ge que sean ne go -
cia bles), per mi te el en deu da mien to de
cor to pla zo pa ra el sec to rial  fi nan cie -
ro, y am plía el gas to fis cal pa ra el pa go
de in te re ses de los bo nos pa ra Fi lan -
ban co, de los bo nos de la ga ran tía de
de pó si tos y del cré di to de li qui dez.

Otro pun to cla ve es el apo yo a la rees -
truc tu ra ción de las deu das, en lo que
se ha pro gre sa do.

En el acuer do ex ten di do con el
Fon do se in sis te en la ne go cia bi li dad
de di chos pa pe les pa ra de vol ver la li -
qui dez al Fi lan ban co, y a eso res pon de
la ins crip ción de es tos va lo res en el
mer ca do bur sá til pa ra su ven ta.  El
acuer do te nía pre vis to am pliar ese
mon to has ta US$ 385 mi llo nes en ca so
de que fue ra ne ce sa rio, pe ro el Pro cu -
ra dor del Es ta do au to ri zó so la men te la
emi sión de US$ 300 mi llo nes.

Pa ra asis tir en la re ca pi ta li za ción de
los ban cos pri va dos, en ju nio 2001, el
go bier no ha ne go cia do un cré di to de
US$ 76 mi llo nes  de la CAF que fi nan -
cia rá el fon do de ca pi ta li za ción ban ca ria.
El pro gra ma fis cal del 2001, in clu ye la
emi sión de bo nos pú bli cos has ta US$
100 mi llo nes co mo re cur sos adi cio na les.
Si qui sie ra fo men tar la re ca pi ta li za ción
de los ban cos pri va dos, el go bier no ten -
dría que ma xi mi zar su re la ción y con -
fian za con fuen tes pri va das de ca pi tal.

Has ta agos to del 2001 las au to ri da -
des de ben en viar al Con gre so la le gis -
la ción que otorgue a la AGD (o a otra
ins ti tu ción pú bli ca) la au to ri dad de
to mar el con trol de otros ban cos in sol -
ven tes pe ro via bles, re ca pi ta li zar los y
pre pa rar los pa ra la pri va ti za ción, con -
si de ran do los cos tos mí ni mos.  
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estrategia del sector financiero

recapitalización de la banca y normas de
Basilea

La ex ten sión del acuer do con el FMI bus ca cum plir los acuer dos ori gi na les,
ade cuar los a la nue va rea li dad y for ta le cer la es ta bi li za ción ma croe co nó mi ca y
el sis te ma fi nan cie ro. Así lo ex pli ca a GESTIÓN Jef frey Franks, re pre sen tan te del
FMI en el Ecua dor. Res pec to del sis te ma fi nan cie ro, opi na que el país de be se -
guir avan zan do ha cia nor mas y prác ti cas in ter na cio na les de su per vi sión ban ca -
ria, pa ra lo cual la Su pe rin ten den cia de Ban cos se es tá ase so ran do con con sul -
to res de De loit te & Tou che, otras fir mas pri va das y or ga nis mos mul ti la te ra les.
La ac tual car ta de in ten ción bus ca que se em pie cen a apli car las nor mas de Ba -
si lea e in sis te en la for ma ción del fon do de ca pi ta li za ción plan tea da en el acuer -
do fir ma do en abril del 2000, por un mon to de US$ 75 mi llo nes fi nan cia dos
por la CAF y que ser vi rán –con jun ta men te con di ne ro pri va do– pa ra re ca pi ta -
li zar la ban ca.

Pa ra la ban ca pú bli ca, se ña la Franks, hay de sa fíos adi cio na les: re ha bi li tar
los ban cos, po ner los en con di cio nes de fun cio na mien to pa ra su even tual pri -
va ti za ción con el fin de re ver tir las pér di das del Es ta do, in clu so bus car po si -
bles so cios o com pra do res de di chos ban cos. Hay ca sos en los que es me jor
ce rrar un ban co que man te ner lo abier to; pe ro abier to o ce rra do el ban co
man tie ne co mo obli ga cio nes los pa si vos (de pó si tos y el di ne ro del ban co en
el ex te rior) y tie ne que co brar sus ac ti vos. En el ca so de los ban cos pú bli cos
de Ecua dor, el Es ta do de be asu mir los pa si vos co mo due ño de los ban cos o
co mo ga ran te de los de pó si tos, y no pue de elu dir su obli ga ción. Por tan to, se
tie ne que bus car una so lu ción que ma xi mi ce el di ne ro que in gre sa por los ac -
ti vos y mi ni mi ce los cos tos de cu brir los pa si vos. En el ca so de Fi lan ban co, el
cos to de asu mir los de pó si tos es al to pues es tos son de US$ 850 mi llo nes, y se
tra ta del ban co más gran de del país, cu yo cie rre in clu so po dría re per cu tir en
el res to del sis te ma.

Franks sos tie ne que si el ban co tie ne un dé fi cit de ca pi tal, el ce rrar lo no eli -
mi na el dé fi cit, si no que in clu so en ese ca so se rá ne ce sa rio que el Es ta do cu bra
la di fe ren cia en tre ac ti vos y pa si vos, pues, en de fi ni ti va, los US$ 300 mi llo nes
fue ron gas ta dos co mo re sul ta do de las pér di das de la ins ti tu ción des de di ciem -
bre de 1998. La re ca pi ta li za ción que
con si de ra el FMI en el pro gra ma
eco nó mi co, ha si do re sul ta do de asu -
mir las pér di das ge ne ra das por el
ban co: “no es un apor te ni un re ga lo
a los ban que ros, si no tra tar de cum -
plir las obli ga cio nes con los clien tes”,
con clu yó el fun cio na rio.


