Quito, 3 de febrero del 2020

Sefiores

SOCIOS

Clarence Delaney & Co.
Presente.-

Estimados sefiores:

SITUACION Y ACTIVIDAD ECONOMICA

La severa crisis fiscal causada por el elevado gasto corriente estatal y el servicio de la deuda
externa contraida para mantener una inmensa burocracia y para financiar obras con sobreprecio
y mal hechas, se agravé con el desplome del precio del petrdleo.

El Fondo Monetario Internacional pospuso el ultimo desembolso trimestral hasta que las
autoridades absuelvan algunas observaciones. Se cerrd el mercado de bonos ecuatorianos: el
riesgo pais se disparé sobre los 2000 puntos.

El Gobierno informd, en cadena nacional, las acciones para enfrentar la crisis fiscal. Anuncié
medidas pasajeras, que servirian para paliar el agravamiento de la crisis por la posible pandemia
del coronavirus, pero nada aportan para corregir el desequilibrio fiscal.

Era de esperar que se redujera el nimero de empleados publicos: el Gobierno heredé un alto
numero de empleados con contrato de plazo fijo, y bastaba dejar expirar los contratos de los
empleados innecesarios. Pero no, mas bien ratificé su compromiso con que los contribuyentes
mantengamos a una gran burocracia improductiva. En su lugar, anuncié una reduccion de un
afio de los sueldos; solucion pasajera, y de la que hay serias dudas de que sea viable.

Se esperaba que se aprovechara los precios bajos del petréleo para poner fin al subsidio de la
gasolina extra y quiza también del diésel. Pero evité tomar una decisién sobre los combustibles.

Finalmente, habia la posibilidad de que proponga el alza del IVA, como hizo el anterior gobierno
con el terremoto de Manabi, que fue una grave tragedia humana, pero de menor impacto
econdmico. Pudo haberse propuesto el alza por afio y medio y disponer que el préximo
gobernante tenga la opcién de dejar el alza indefinidamente. Pero tampoco se hizo.

En su lugar, propuso una nueva contribucién a los vehiculos automotores (por una sola vez) cuyo
avallo sea superior a USD $ 20,000, contribucion que luce mas impopular para los duefios de
vehiculos que el alza de la gasolina. También un aumento de la tasa de retencion de impuesto a
la renta de las empresas. Lo que logra es recaudar mds temprano el impuesto, porque lo que
adicional que retengan y paguen ahora las empresas, se resta de la suma que acompafa a la
declaracion de impuestos.

La propuesta central fue una fuerte reduccidn del gasto publico: 800 millones en gasto corriente.
Pero en su mayor parte, si no todo, seria el menor costo de la importacion de combustibles,
consecuencia de la baja de precio del petréleo.

Se prometid bajar aliin mas la inversidn publica, medida lamentable aunque necesaria. La buena
inversién publica mejora la vida de los ecuatorianos y estimula la produccién.



Las medidas no convencieron a los tenedores de bonos, cuyo horizonte es 2022, cuando vencen
bonos por 2000 millones. El riesgo pais subié ain mas a 2792 puntos. Aunque lo que mas pesd
fueron las perspectivas de la economia mundial: se insinda una profunda recesién como
consecuencia de las politicas para contener el coronavirus. En esas circunstancias, la muy fragil
economia ecuatoriana no podrd recuperarse, aunque el Gobierno hiciera extraordinarios
esfuerzos.

Esperamos que el devenir econdmico ecuatoriano prospere, para que aparezcan oportunidades
de trabajo.

Atentamente,
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John Apolo Williams
Representante Legal



