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En el contexto de la Solicitud de un Acuerdo Extendido bajo el Servicio Ampliado del Fondo y
Segunda Evaluacion del Programa Monitoreado por el Personal Técnico, se han publicado los
siguientes documentos, que se incluyen en este paquete:

e Un Comunicado de Prensa que incluye una declaracion del presidente del Directorio Ejecutivo.

¢ El Informe del Personal Técnico preparado por un equipo de personal técnico del FMI
para la consideraciéon del Directorio Ejecutivo el 18 de diciembre de 2019, luego de
discusiones sostenidas en Malabo entre el 16 y el 27 de septiembre de 2019 y en
Washington, D.C. entre el 15y el 20 de octubre de 2019 con funcionarios de Guinea
Ecuatorial sobre los desarrollos econdmicos y las politicas que sustentan el Acuerdo
Extendido bajo el Servicio Ampliado del Fondo. Con base en la informacion disponible en el
momento de estas discusiones, el informe del personal se concluy6 el 27 de noviembre de
2019.

e Una Declaracion del Director Ejecutivo de Guinea Ecuatorial.
Los documentos enumerados a continuacién han sido o seran publicados por separado:

e Carta de Intencion enviada al FMI por las autoridades de Guinea Ecuatorial*
e Memorando sobre Politicas Econémicas y Financieras de las autoridades de Guinea Ecuatorial*
e Memorando Técnico de Entendimiento*

*También incluido en el Informe del Personal Técnico

La politica de transparencia del FMI permite la eliminacion de informacion sensible para el
mercado y la divulgacién prematura de las intenciones de politicas de las autoridades en los
informes publicados del personal técnico y otros documentos.
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Comunicado de Prensa No. 19/472 (S) Fondo E/Ionetario Internacional
PARA SU PUBLICACION INMEDIATA 700 19% Street, NW
18 de diciembre de 2019 Washington, D. C. 20431

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un acuerdo de tres afios bajo el Servicio
Ampliado del Fondo por un monto de US$ 282,8 millones para Guinea Ecuatorial

e El programa respaldado por el FMI busca mantener la estabilidad macroeconomica y
financiera, y a la vez mejorar la proteccion social, fomentar la diversificacion economica,
fortalecer la gobernanza y combatir la corrupcion.

e FEl programa de las autoridades se basa en los esfuerzos del pais en los ultimos anios para
reducir los desequilibrios macroeconomicos y abordar desafios macro-criticos que Guinea
Ecuatorial enfrenta en el area de gobernanza y corrupcion.

e La decision del Directo Ejecutivo permite un desembolso inmediato de un monto
equivalente a DEG 29,287 millones (alrededor de US$ 40,4 millones) a Guinea Ecuatorial.

El 18 de diciembre de 2019, el Directorio Ejecutivo del Fondo Monetario Internacional (FMI)
aprobd un acuerdo de tres anos bajo el Servicio Ampliado del Fondo (SAF) para Guinea
Ecuatorial, por un monto equivalente a DEG 205,009 millones (aproximadamente

USS$ 282,8 millones, o 130 por ciento de la cuota de Guinea Ecuatorial en el Fondo). El acuerdo
estd destinado a apoyar el programa econdmico de tres afios de las autoridades, que busca
reducir ain mas los desequilibrios macroecondmicos y abordar las vulnerabilidades del sector
financiero; mejorar la proteccion social y el desarrollo del capital humano; promover la
diversificacion econdmica; y fomentar la buena gobernanza, aumentar la transparencia y luchar
contra la corrupcion; todo con el objetivo general de lograr un crecimiento econémico sostenible
e inclusivo. El programa de Guinea Ecuatorial apoyado por el FMI también servira como
mecanismo para catalizar recursos externos adicionales y contribuir a la reconstruccion de las
reservas regionales de la CEMAC.

La decision del Directorio Ejecutivo del FMI permite un desembolso inmediato de

DEG 29,287 millones, aproximadamente US$ 40,4 millones. El desembolso del monto restante
se ira realizando gradualmente durante la duracion del programa, sujeto a revisiones semestrales
del programa por parte del Directorio Ejecutivo.



Luego de la discusion del Directorio Ejecutivo sobre Guinea Ecuatorial, el Sr. Tao Zhang,
Subdirector Gerente del FMI, hizo la siguiente declaracion:

“En los ultimos afios, la economia ecuatoguineana se ha visto afectada por una fuerte caida en
los precios del petroleo y una disminucion prolongada en la produccion de hidrocarburos, lo que
llevo a grandes desequilibrios macroecondmicos y un crecimiento econdémico negativo.

La economia también se ha visto afectada por problemas de gobernanza y corrupcion de larga
data. Si bien las autoridades han tomado medidas para abordar estos desafios, se necesita un
enfoque mas integral para abordarlos de manera efectiva y lograr un crecimiento sostenible e
inclusivo. La implementacion estricta de los compromisos de las autoridades y la adhesion a un
cronograma estricto son esenciales.

“En este contexto, el programa de las autoridades busca: (i) preservar la estabilidad
macroecondémica y financiera; (i1) mejorar la gobernanza y combatir la corrupcion; (iii) apoyar
el desarrollo del capital humano y mejorar la proteccion social; y (iv) promover la
diversificacion economica.

“El aumento de la transparencia, la mejora de la gobernanza y la lucha contra la corrupcion son
fundamentales para mejorar los resultados socioecondmicos. Se debe dar prioridad a:

(1) fortalecer el marco anticorrupcion, abordando los conflictos de intereses y adoptando y
aplicando un régimen so6lido de declaracion de activos para los funcionarios publicos;

(i1) fomentar la transparencia del sector de hidrocarburos, incluida la publicacion de todos los
contratos activos de petroleo y gas, las auditorias de GEPetrol y SONAGAS vy los informes
sobre los ingresos por hidrocarburos, asi como a través de la membresia de la Iniciativa para la
Transparencia de las Industrias Extractivas (EITI por sus siglas en inglés); (iii) continuar
mejorando la gestion financiera publica (GFP); y (iv) fortalecer el marco juridico y el marco
ALD/CFT. En apoyo del programa, el FMI también llevaré a cabo una revision de salvaguardas
fiscales a principios de 2020. Es esencial la implementacion estricta y completa de estas
medidas.

“La consolidacion fiscal sostenida es necesaria para abordar la disminucion permanente de los
ingresos por hidrocarburos, mantener la sostenibilidad de la deuda, y fortalecer la posicion
externa. Esto requiere continuar con la reduccion de los gastos de capital de baja eficiencia,
aumentar los ingresos no petroleros y la mejora continua en la GFP. Al mismo tiempo, la
composicion del gasto publico debe cambiar mediante la disminucion de los gastos de capital
para crear espacio para un mayor gasto social.

“La regularizacion de los atrasos del gobierno ayudara a reducir los elevados préstamos en mora
y fortalecerd el sistema bancario, aumentando la confianza privada y permitiendo a los bancos
apoyar la recuperacion del sector no petrolero. Se necesita una accion temprana para abordar el
problema de los bancos con insuficiencia de capital.



“Las reformas para mejorar el clima de negocios y promover la diversificacion economica
también son fundamentales para apoyar el crecimiento econdmico sostenible.”

Anexo
Desarrollos economicos recientes

La economia ecuatoguineana se ha visto gravemente afectada por una fuerte reduccion en los
precios internacionales del petréleo y una disminucion prolongada en la produccion de
hidrocarburos. Los desequilibrios macroeconémicos se han reducido en los tltimos afios, gracias
a la consolidacion fiscal, incluyendo en el marco del Programa Monitoreado por el Personal
Técnico (PMP) de 2018, pero la situacion economica y las perspectivas se mantienen dificiles.
La economia atin se esta contrayendo, empujada por una fuerte disminucion en la produccion de
hidrocarburos. Los activos externos netos imputados (AEN) en el BEAC se volvieron positivos
a mediados de 2019, pero siguen siendo bajos. El sector bancario se mantiene débil —con altos
préstamos en mora relacionados con los atrasos en los pagos por parte del gobierno— lo que
dificulta la recuperacion del sector no petrolero.

Resumen del programa

El SAF de Guinea Ecuatorial busca reducir ain mas los desequilibrios macroeconémicos para
preservar la estabilidad macroecondmica; mejorar la proteccion social y apoyar el desarrollo del
capital humano; abordar las vulnerabilidades del sector financiero; promover la diversificacion
econdmica; y fomentar el buen gobierno y la transparencia, y luchar contra la corrupcion.

La aprobacion del programa por parte del Directorio Ejecutivo requiri6 tres medidas previas
clave centradas en la gobernanza y la transparencia. Estas incluyeron la presentacién de una
solicitud de membresia a la Iniciativa para la Transparencia de las Industrias Extractivas (EITI
por sus siglas en inglés), la puesta en funcionamiento de un sistema para escrutar y controlar
adecuadamente los gastos del gobierno, y la publicacion de un informe de diagnostico de
gobernanza y del plan de accién de buena gobernanza y anticorrupcidn de las autoridades,
desarrollado en consulta con el personal técnico del FMI.

Un componente clave del programa es la implementacion del plan de gobernanza y
anticorrupcion. El plan se basa en las medidas lanzadas en el marco del Programa Monitoreado
por el Personal Técnico y en el informe de diagndstico de gobernanza preparado por el personal
técnico del FMI, que identifico las principales debilidades de gobernanza en Guinea Ecuatorial.
El programa también contiene medidas para fortalecer el marco anticorrupcion al abordar
conflictos de intereses, la implementacion de un solido régimen de declaracion de activos para
altos funcionarios publicos, y mejorar el cumplimiento y la cooperacion internacional; promover
la transparencia del sector de hidrocarburos, incluso a través de la membresia del EITI, la
realizacion y publicacion de auditorias de las empresas publicas de hidrocarburos, y la
publicacion de informes periodicos de datos sobre el sector; mejorar el marco juridico; fortalecer
el marco de lucha contra el lavado de dinero y utilizarlo en la lucha contra la corrupcion,
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inclusive mediante la denuncia de actividades sospechosas relacionadas con personas
politicamente expuestas, y mejorando la transparencia de las empresas al poner a disposicion la
informacion sobre beneficiarios finales.

El programa también busca apoyar los esfuerzos de estabilizacion regional, reforzar la confianza
de los inversores y catalizar recursos de instituciones multilaterales y donantes.

En el aspecto fiscal, el programa busca reducir los gastos de baja eficiencia y aumentar los
ingresos no petroleros para reducir el déficit primario no petrolero, y situar la deuda publica en
una tendencia a la baja. Para lograr estos objetivos, las autoridades han adoptado una nueva ley
de impuestos selectivos al consumo sobre bebidas, tabaco y vehiculos importados. Entre otras
medidas, también planean mantener sus esfuerzos para limitar el fraude fiscal y las exenciones,
fortalecer la gestion de los grandes contribuyentes, y mejorar el cumplimiento de las
obligaciones tributarias en aduanas. Ademads, planean continuar racionalizando el gasto de
capital, incluyendo para permitir un mayor gasto en los sectores sociales y la formacion de
capital humano para apoyar un crecimiento economico mas inclusivo, la reducciéon de la pobreza
y mejores resultados en salud y educacion.

La regularizacion de los atrasos internos permitiria reducir considerablemente los préstamos en
mora, mejorar la liquidez bancaria y fortalecer el sector bancario, que es clave para reimpulsar el
crecimiento del sector no petrolero. El programa prevé la regularizacion de los atrasos mediante
la emision de bonos del gobierno una vez que finalice la auditoria de los atrasos en curso, con
una amortizacion considerable de estas obligaciones durante el periodo del acuerdo. El
programa también prevé la liquidacion de los atrasos externos con acreedores oficiales antes de
la primera evaluacion del SAF.

Ademas del impacto positivo de la regularizacion de los atrasos internos, la recapitalizacion de
los bancos con déficit de capital fomentara la estabilidad del sector bancario. Las autoridades
también trabajaran en estrecha colaboracion con la COBAC para garantizar que todos los bancos
cumplan plenamente con las regulaciones de la COBAC, en particular los requisitos
prudenciales, de gobernanza y ALD/CFT. Esto incluye reducir permanentemente el apoyo de
liquidez de corto plazo de BEAC a los bancos a niveles consistentes con las normas COBAC.

Finalmente, se espera que las reformas estructurales desempefien un papel crucial en el apoyo a
la consolidacion fiscal y en la mejora de las perspectivas de crecimiento. El programa contiene
reformas al clima de negocios y otras reformas para promover la diversificacion econémica 'y
apoyar el logro de un crecimiento econémico sostenible.

La implementacion del programa sigue sujeta a algunos riesgos a la baja, incluida la volatilidad
en los precios de los hidrocarburos y vulnerabilidades en gestion financiera publica (GFP),
gobernanza y corrupcion. Sin embargo, estos riesgos se ven mitigados por la posibilidad de una
mayor produccion de hidrocarburos que la prevista en el programa, y por el requerimiento
anticipado de medidas clave de GFP, gobernanza y anticorrupcion, junto con el fuerte
compromiso de las autoridades con las reformas.



Contexto

Guinea Ecuatorial, que se convirtié en miembro del FMI el 22 de diciembre de 1969, tiene una
cuota en el FMI de DEG 158 millones.

Para informacion adicional sobre el FMI y la Republica de Guinea Ecuatorial, vea

www.IMF.org/EquatorialGuinea.




Guinea Ecuatorial: Indicadores econémicos y financieros seleccionados, 2015-24

Est. Programa Proyecciones
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
(Variacion porcentual anual, salvo indicacion en contrario)
Produccion, precios y dinero
PIB real 9.1 -8.8 4.7 5.7 5.9 -1.9 1.0 4.7 -1.2 14
Sectores petroleros! -9.4 -8.2 -5.6 -9.7 -10.4 5.0 -0.6 -11.3 -55 -6.4
Sectores no petroleros -8.8 -9.7 -34 0.0 0.0 17 29 2.2 2.8 2.7
Deflactor del PIB -20.2 6.3 12.7 13.1 -3.2 04 0.6 27 24 2.8
Sectores petroleros -36.5 -17.6 314 24.5 9.8 -3.6 -55 -1.8 -0.9 -0.6
Sectores no petrolores 11 3.6 -0.4 1.6 1.0 2.0 20 21 2.2 22
Precios al consumidor (promedio anual) 17 14 0.7 13 0.9 17 1.7 1.8 19 19
Precios al consumidor (final del periodo) 1.6 2.0 -0.2 2.6 1.6 17 17 1.8 19 2.0
|Sector monetario y tipo de cambio
Dinero en sentido amplio -10.9 -16.4 1.0 -0.8 1.0 3.7 49 43 5.0 5.0
Tipo de cambio efectivo nominal (- = depreciacion) -6.9 2.7 22
Tipo de cambio efectivo real (- = depreciacion) -6.4 24 0.6
Sector Externo
Exportaciones f.0.b -46.1 -26.9 10.5 11.6 -19.2 -1.9 6.1 -11.9 4.6 4.7
Exportaciones de hidrocarburos -47.5 -25.9 9.6 124 -18.9 -8.6 6.8 -13.0 5.7 6.0
Exportaciones no petroleras 346 -49.4 39.6 -8.6 -27.9 14.9 13.5 11.9 121 12.7
Importaciones, f.0.b. -23.1 -33.9 -13.2 9.5 -17.8 -3.3 -17.6 -12.5 -6.0 1.7
Términos de intercambio -34.7 -54 35.0 40.7 -15.2 4.7 -55 -1.3 -0.7 0.5
Finanzas publicas
Ingresos -20.2 -45.4 10.0 16.8 -14.3 -3.4 0.2 -3.2 1.0 1.2
Gastos -4.6 -42.8 -23.3 -1.0 -18.4 2.2 =341 71 2.0 0.8
(Porcentaje del PIB, salvo indicacién en contrario)
Inversion y ahorro
Inversion bruta 24.7 16.7 12.6 12.0 122 13.1 11.7 12.2 123 124
Ahorro nacional bruto 8.3 37 6.8 6.6 6.5 7.3 7.9 8.1 8.6 8.5
Finanzas publicas
Ingresos 26.5 16.9 17.3 19.0 178 17.5 175 17.3 17.3 17.2
De los cuales: Ingresos petroleros 222 12.8 13.8 15.5 14.3 12.8 1.4 10.1 9.3 8.6
Ingresos no-petroleros 43 4.1 35 35 35 47 6.1 71 7.9 8.6
Gastos 416 27.8 19.9 18.5 16.5 16.4 15.8 15.0 15.2 15.1
Saldo fiscal global (sobre base de compromisos) -15.1 -10.9 -2.6 05 1.3 11 1.6 2.3 21 2.2
Saldo fiscal global (base caja)? -2.9 -7.9 -4.9 12 -0.6 =213 1.6 2.3 21 2.2
Saldo primario no petrolero® -37.0 235 -16.1 -14.4 -12.4 -10.6 -8.1 6.2 -5.6 4.9
Deuda publica pendiente de pago* 33.6 434 38.0 430 46.2 46.6 453 444 414 38.5
Variacion de los atrasos internos 12.2 3.0 2.3 0.7 2.0 -22.4 0.0 0.0 0.0 0.0
iSector externo
Saldo en cuenta corriente (incluidas las transferencias oficiales - = déficit) -16.4 -13.0 -5.8 -54 -5.7 5.7 -3.8 -4.1 -3.8 -39
Deuda externa publica total 9.0 9.5 8.6 95 11.2 13.0 14.8 16.2 15.6 15.1
Servicio de la deuda/exportaciones (porcentaje) 3.6 5.8 33 33 43 6.3 6.7 9.6 9.8 10.1
Servicio de la deuda external/ingresos publicos (porcentaje) 59 12.8 7.3 6.9 8.6 11.8 11.8 15.4 14.8 14.2
Partidas informativas
IActivos de reserve en el BEAC (meses de importaciones del proximo afio) 3.6 0.2 0.1 0.2 0.6 2.6 45 6.1 6.8 na.
Reservas externas de la CEMAC
(miles de millones de USD, final del periodo) 10.3 5.0 5.8 6.6 8.3 10.5 12.5 13.9 15.2 na.
(en meses de importaciones fuera de la zona) 44 2.3 2.3 2.7 33 42 48 53 5.6 na.
Precio del petréleo (USD por barril)® 47.0 39.0 51.4 67.2 59.7 56.7 54.3 53.7 53.9 545
PIB nominal (miles de millones de francos CFA) 7,795 6,661 7,152 7,624 6,950 6,842 6,875 6,726 6,806 6,898
PIB nominal (millones de USD) 13,180 11,233 12,287 13,732 11,864 11,639 11824 11685 11,933 12,226
PIB no petrolero (miles de millones de francos CFA) 4,272 3,996 3,846 3,910 3,949 4,096 4,298 4,481 4705 4,942
olumen de hidrocarburos (barriles) 133 122 115 104 92 87 89 79 74 70
Volumen de petréleo (crudo + condensado) 88 75 64 57 53 50 43 37 34 31
Volumen de gas 44 47 51 46 39 37 46 4 40 39
Tipo de cambio (promedio, francos CFA/USD) 591.4 593.0 582.1 555.2 585.8 587.8 581.4 575.6 570.4 564.2

" Incluye petréleo, GNL, GLP, butano, propano, and metanol.

4La deuda publica pendiente incluye atrasos internos.

5El precio local del petrdleo crudo es la variedad Brent e incluye un descuento por calidad.

Fuentes: Datos suministrados por las autoridades de Guinea Ecuatorial, y estimaciones y proyecciones del personal del FMI.

2 |Incluye una liquidacion Unica de atrasos acumulados a través de la titularizacion de la deuda en 2020.
3 Excluye ingresos petroleros, gatos relacionados con el petréleo e intereses pagados y recibidos.
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REPUBLICA DE GUINEA
ECUATORIAL

SOLICITUD DE ACUERDO AMPLIADO EN EL MARCO DEL
SERVICIO AMPLIADO DEL FONDO Y SEGUNDA EVALUACION
DEL PROGRAMA MONITOREADO POR EL PERSONAL
TECNICO

RESUMEN EJECUTIVO

Contexto. Los desequilibrios macroecondmicos han disminuido en los ultimos afios,
gracias a la consolidacion fiscal. Sin embargo, la situacion econémica y las perspectivas
siguen siendo dificiles, con la economia todavia en profunda recesion. Se prevé que el
PIB se contraiga en 2019 por sexto afio consecutivo, motivado por la continuacion del
fuerte descenso de la produccién de hidrocarburos y al estancamiento del sector no
petrolero. Los activos externos netos (AEN) imputados en el BEAC volvieron a ser de
signo positivo a mediados de 2019, aunque son muy bajos. El sector bancario sigue
siendo débil, con altos niveles de préstamos en mora relacionados con atrasos de la
deuda del gobierno, lo que dificulta la recuperacion del sector no petrolero. Se prevé
que las perspectivas mejoren en el mediano plazo, con una recuperacién gradual del
sector no petrolero —respaldado por la regularizacién de atrasos domésticos— y con la
entrada en actividad de nuevos proyectos de hidrocarburos, asi como el fortalecimiento
de la posicidn externa, apoyada por la consolidacion fiscal. Los riesgos para las
perspectivas estan equilibrados en términos generales, con la posibilidad de precios mas
bajos del petréleo se compense con una produccién de hidrocarburos potencialmente
mas alta.

Desempeiio bajo el PMP. Las autoridades llevaron a cabo una consolidacion fiscal e
implementaron importantes medidas estructurales previstas en el Programa
Monitoreado por el Personal Técnico (PMP). El desempefio dentro del programa puede
considerarse como satisfactorio en términos generales, aun cuando hubo retrasos en la
finalizacién de algunas medidas estructurales fundamentales para la segunda evaluacién.
Se cumplieron todas las metas cuantitativas, excepto una, para la segunda evaluaciény
se implementaron tres de las cinco medidas estructurales. En conjunto, se ha realizado
un avance significativo en las iniciativas estructurales incluidas en el programa, inclusive
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la adopcion de medidas para fomentar la transparencia y abordar los problemas de
gobernanza que existen desde hace tiempo. El desempefio bajo el PMP ofrecio la base
para el acuerdo dentro del Servicio Ampliado del Fondo (SAF). Las medidas estructurales
que no se cumplieron dentro del PMP se implementaran antes de que el Directorio
Ejecutivo considere el acuerdo respaldado por el SAF.

Propuesta de acuerdo respaldado por el SAF. Las autoridades planean hacer uso del
acuerdo del SAF para apoyar sus esfuerzos para estabilizar la economia, estimular el
crecimiento del sector no petrolero e implementar un amplio programa de reformas
estructurales. El programa contiene un énfasis especial en el aumento de la
transparencia, el fortalecimiento de la gobernanza y la lucha contra la corrupcion, con
una concentracion inicial de medidas fundamentales en estos ambitos y la
implementacion de otras medidas importantes tan pronto como sea viable durante el
acuerdo. Los principales objetivos del programa propuesto son: i) seguir reduciendo los
desequilibrios macroeconémicos para mantener la sostenibilidad de la deuda publica,
reconstruir los AEN y apoyar la estrategia de la CEMAGC; ii) promover el desarrollo de
capital humano y mejorar la proteccién social, inclusive mediante la mitigacién del
impacto del ajuste en los pobres; iii) abordar las vulnerabilidades del sector financiero;
iv) fomentar la buena gobernanza y la transparencia y combatir la corrupcién; y v)
promover la diversificacion econémica. El acceso propuesto en el marco del acuerdo de
tres afos equivale al 130% de la cuota (DEG 205 millones), con desembolsos uniformes.

Los principales elementos del programa son:
. Continuacién de la consolidacion fiscal mediante la contencion del gasto poco

eficiente y el aumento de los ingresos no petroleros.

. Reasignacion del gasto para crear espacio fiscal para gasto social con el fin de
mejorar la proteccion social y apoyar el desarrollo del capital humano.

. Regularizacion y pago de atrasos internos, que también es fundamental para
estabilizar y fortalecer el sector bancario.

. Estabilizacién y recapitalizacion de bancos débiles para preservar la estabilidad
financiera y respaldar la recuperacién del sector no petrolero.

. Fortalecer la gestion financiera publica (GFP) para respaldar la disciplina fiscal y
fomentar la buena gobernanza.

. Implementacion de una estrategia de mejora de la gobernanza, aumento de la
transparencia y apoyo a la lucha contra la corrupcion.

. Mejora del clima de negocios y adopcion de otras reformas estructurales para
fomentar el crecimiento no petrolero y apoyar la diversificacién econémica.
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Las conversaciones tuvieron lugar en Malabo del 16 al 27 de
septiembre y en Washington D. C. del 15 al 20 de octubre de 2019.
El equipo del personal técnico estuvo integrado por Lisandro
Abrego (jefe), Federico Amui, Garth P. Nicholls, Miguel Pereira,
Hector Perez-Saiz (todos de AFR), Brooks Evans (FAD), Christian
Henn (Representante Residente) y Cornelio Miko Nzang (Economista
en la Oficina del FMI en Malabo). El Sr. Eustaquiano Ondo Bile (OED)
participd en las conversaciones. La misidn se reunié con el Excmo.
Sr. D. Teodoro Obiang Nguema Mbasogo, Presidente; el Excmo. Sr.
D. Francisco Pascual Obama Asue, Primer Ministro; el Excmo. Sr. D.
César Mba Abogo, Ministro de Hacienda, Economia y Planificacion;
el Excmo. Sr. D. Gabriel Obiang Lima, Ministro de Minas e
Hidrocarburos; la Sra. Genoveva Obiang, Directora Nacional del
BEAC; el Excmo. Sr. D. Valentin Ela Maye, Viceministro de Hacienda,
Economia y Planificacién; la Excma. Sra. Dfia. Milagrosa Obono
Angue, Secretaria de Estado Encargada de la Tesoreria General del
Estado; otros altos funcionarios del gobierno; miembros de la
comunidad diplomatica; y representantes del sector privado y la
sociedad civil. La Sra. Adjahouinou y el Sr. Ogaja brindaron
asistencia en la elaboracién de este informe.
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B ANTECEDENTES, EVOLUCION RECIENTE,
PERSPECTIVAS Y RIESGOS

1. Las autoridades han solicitado un acuerdo bajo el SAF para respaldar sus esfuerzos
para estabilizar la economia e iniciar reformas estructurales. Habian solicitado inicialmente un
SAF en 2017, pero el personal técnico consideré que primero era necesario un PMP para desarrollar
una historial adecuado de implementacién de politicas. El PMP abarcé el periodo entre enero y julio
de 2018, aunque las autoridades necesitaron tiempo adicional para completar medidas estructurales
fundamentales. Se utilizd el PMP como marco para implementar un ajuste fiscal y preparar el
camino para el inicio de reformas estructurales para abordar los problemas de gobernanza y apoyar
la lucha contra la corrupcién, asi como para promover la diversificacion econémica. El programa
también ha contribuido a fortalecer la capacidad técnica, mejorar la GFP e incrementar la generacién
y divulgacion de datos. Las autoridades planean hacer uso del acuerdo del SAF para facilitar la
implementacion de politicas, asi como para ampliar y profundizar las reformas iniciadas en el marco
del PMP.

2. Los desequilibrios macroeconémicos han disminuido, pero las condiciones econémicas
siguen siendo dificiles, con la continuacion de una profunda contraccién econémica.

o En 2018, el PIB real se contrajo por quinto afio consecutivo, a un ritmo estimado de -5,7%,
empujado por un descenso pronunciado de la produccién de hidrocarburos (-9,7%). Se
estima que el sector no petrolero se ha estabilizado, tras el descenso de los cinco afios
anteriores. Sin embargo, el sector sigue limitado por la consolidacion fiscal, la escasa
confianza del sector privado y el débil crecimiento del crédito privado, dado que los retrasos
en la regularizacién de los atrasos internos del gobierno han afectado los balances de los
bancos y su capacidad de intermediacién. En este contexto, la inflacion se ha mantenido en
un nivel moderado, de 1,3% interanual en el tercer trimestre de 2019.

o Los balances fiscales mejoraron en 2018 y continuaron fortaleciéndose hasta agosto de
2019. El gobierno gener6 un superavit global de 0,5% del PIB en 2018, una mejora
significativa desde un déficit de 2,5% del PIB en 2017. El superavit reflejé tanto el aumento
de los ingresos del sector de hidrocarburos debido al aumento de los precios del petroleo
como el fortalecimiento del saldo primario no petrolero (SPNP). Este ultimo mejoré en 1,8%
del PIB no petrolero en 2018, reflejando principalmente una disminucion del gasto de
capital. Como resultado, se estima que el déficit del balance de cuenta corriente de la
balanza de pagos disminuyé a un 5,4% del PIB en 2018. Los balances fiscales mejoraron
significativamente durante enero-agosto, producto de una nueva reduccion adicional en el
gasto de capital. El crecimiento de los ingresos no petroleros sigue siendo débil, reflejando
los continuos problemas con la administracién tributaria y los retrasos en la adopcion de
una nueva ley de impuestos selectivos al consumo. Los atrasos internos (estimados en 23%
del PIB a fines de junio de 2019) disminuyeron a lo largo del tercer trimestre de 2019, tras
aumentar en 2018 al priorizar el gobierno el aumento de los depésitos.

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL 5



LA REPUBLICA DE GUINEA ECUATORIAL

° Los AEN imputados en el BEAC en el segundo trimestre de 2019 volvieron a ser de signo
positivo, tras mas de dos aflos en territorio negativo, y continuaron su recuperacién en el
tercer trimestre. La recuperacion se ha visto respaldada por la consolidacion fiscal y el
aumento de los depdsitos del gobierno en el BEAC, inclusive a través de la repatriacién
parcial de depdsitos externos en la primera mitad de 2019, y unos controles cambiarios mas
estrictos. Sin embargo, los AEN siguen siendo muy bajos y se prevé que se sitien por debajo
de un mes de importaciones a fines de 2019. Los depdsitos del gobierno en el BEAC
también seguirian siendo bajos, en parte debido a los retrasos en los desembolsos de los
donantes.

3. El sector bancario sigue estando débil, afectado por problemas en un banco sistémico
(Cuadro de texto 1). Los préstamos en mora aumentaron hasta el segundo semestre de 2019, como
reflejo de una clasificacién de créditos mas rigurosa que realizan los bancos y del deterioro de sus
carteras de crédito debido a que la actividad no petrolera ha seguido deprimida. La mayoria de
estos préstamos en mora tienen su originen en la fuerte concesion de créditos a empresas de
construccion con contratos publicos durante el boom del petréleo; estas empresas no pudieron
pagar sus créditos cuando el gobierno comenzé a acumular atrasos en sus pagos i. A principios de
2019, en un intento de mejorar la salud de un banco sistémico y proteger la estabilidad financiera
general, el gobierno titulizd sus atrasos con una empresa de construccion importante con créditos
vencidos a este banco. Sin embargo, debido a que los préstamos titularizados no habian sido
clasificados como préstamos en mora, la titulizacion solo redujo los créditos brutos y resulté en un
aumento de la razén de préstamos en mora del banco y del sistema. El banco ha utilizado los titulos
como garantia para obtener préstamos de su casa matriz, reduciendo la dependencia del
financiamiento del BEAC. El coeficiente de capital del sistema (CAR, por sus siglas en inglés)
registrado por la COBAC se situaba en junio en el 27%, aunque esta cifra incluye reservas genéricas
del banco sistémico, lo que aumenta artificialmente su capital de Nivel 1y el CAR. El banco planea
convertir estas reservas en capital en los préximos meses para cubrir las insuficiencias de capital’.
La liquidez sigue siendo escasa en algunos bancos, y este banco sistémico sigue dependiendo del
financiamiento del BEAC, aunque en niveles significativamente inferiores en comparacion con 2018.
La constitucion de provisiones para pérdidas crediticias es baja y debe aumentarse en linea con las
buenas practicas internacionales?.

Cuadro de texto 1. Indicadores de la solidez financiera

(Porcentaje, salvo indicacién en contrario)

2016 2017 2018 2019
Jul Dic Abr Jun Dic Abr Sep Dic Mar Jun
Capital regulatorio/activos ponderados por riesgo’ 28 27 28 28 31 34 36 29 26 27
Préstamos en mora/total de préstamos 29 26 29 29 28 28 28 37 46 47
Provisiones/préstamos en mora 37 39 39 39 40 42 43 35 36 36
Rentabilidad (retorno sobre activos)2 0.9 0.5 1.1 13 0.7 1.0 1.1 0.7 0.8 0.7
Coeficiente de quuidez3 185 158 144 147 171 161 170 170 173 156

1 Las cifras del CAR incluyen reservas genéricas

2 Promedio movil de cuatro periodos

3 Coeficiente activos muy liquidos (<1 mes)/obligaciones a corto plazo (<1 mes).
Fuente: COBAC

' El banco se encuentra también en proceso de mejorar su gobernanza, lo que deberia, entre otras cosas, reducir los
riesgos en el futuro.

2 Las regulaciones de la COBAC no exigen provisiones para créditos respaldados por contratos publicos.
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Recuadro 1. Evolucion reciente y perspectivas del sector de hidrocarburos

La entrada en actividad de nuevos proyectos ha mejorado las perspectivas a corto y mediano plazo del sector de
hidrocarburos, aunque no revertirdn su tendencia descendente. Otros proyectos tienen el potencial de seguir
reduciendo el ritmo de descenso del sector a mediano plazo.

Se prevé que la entrada en actividad de varios proyectos en curso tenga un impacto significativo en la
produccién de hidrocarburos a corto y mediano plazo. Se proyecta ahora que la produccién de
hidrocarburos disminuird en promedio en 6,3% entre 2019 y 2024, en comparacién con el descenso de 11%
proyectado anteriormente , tras considerar el retraso en la implementacion de un proyecto de gas importante
(mas detalles abajo).

° Proyecto de «backfill» de gas. Tras la decision de inversion definitiva de marzo de 2019, se esta
construyendo un gasoducto de USD 170 millones que transportara gas que anteriormente no se
utilizaba desde el campo de Alen hasta Punta Europa, cerca de Malabo. Entre 2021 y 2027, las reservas
de gas que se monetizaran con este proyecto son aproximadamente 0,7 billones de pies cubicos (bpc).
Desde su apertura en 2007, la planta de Punta Europa ha procesado exclusivamente gas del campo de
Alba. El rapido declive de Alba ha resultado en un exceso de capacidad y en el potencial de procesar
gas de otros campos. La entrada en actividad de este proyecto en 2021 reducira la tasa de disminucién
de produccién de gas de un promedio de 10% a 2% entre 2019 y 2024.

° Sector petrolero. En agosto de 2019, Noble Energy anuncié el descubrimiento de un nuevo campo de
petréleo en el Blogue I. Este campo permitira a la compafiia aumentar su produccién en unos 10,000
barriles diarios a finales de 2019. Se espera que las obras de renovacién durante 2019 del campo de
Zafiro (operado por Exxon) aumenten la produccion del campo en aproximadamente un 20% entre
2019y 2024, en comparacién con estimaciones anteriores. Estos dos proyectos reducirian el ritmo
estimado de disminucién de la produccion de petréleo crudo al 9,6% entre 2019 y 2024 (en
comparacion con 11,6% proyectado con anterioridad).

Se espera que nuevos proyectos de gas se desarrollen a mediano plazo.

° Las negociaciones con Camerun para extraer y procesar gas del campo de Yoyo/Yolanda (compartido
por los dos paises), con reservas de gas de entre 4y 5 bpc, estan avanzando. El desarrollo de reservas
de gas de Avestruz/Bloque EG-23 podria ofrecer materia prima y potencial de expansién al complejo
de Punta Europa. Es fundamental para las perspectivas del sector en los préximos afios la
transformacién de Punta Europa en un Mega Hub de Gas, para lo cual el proyecto de «backfilling»
seria un comienzo. La planta esta situada cerca de las grandes reservas de gas de Nigeria, Camerin y
Guinea Ecuatorial (Alen, Avestruz/Bloque EG-23).

° El Bloque EG-27 contiene unas reservas probadas de gas de 3,5 bpc. El bloque estuvo operado por
Ophir Energy PLC hasta diciembre de 2018. Sin embargo, Ophir no garantizd financiamiento para
monetizar el gas y devolvié la licencia, que se esta volviendo a licitar en EG Ronda 2019 (véase a
continuacién). La primera extraccién de gas podria ser en los préximos 3 a 5 afios, con una produccion
anual en el intervalo de 2,2-2,5 millones de toneladas anuales. El retraso en la implementacién de este
proyecto disminuira el impacto de otros efectos positivos en los préximos afios, aunque resultaria en
una mayor produccion de gas en la segunda mitad de la década 2020.

Se estan llevando a cabo nuevas rondas de exploracion y concesiéon de licencias. En septiembre de 2019,
la compafiiia petrolera Kosmos comenzd una campaiia de perforacion en el bloque S, con unos resultados
iniciales prometedores, y esta prevista una exploracién en los bloques W, EG-21y EG-24 en 2020-21. En 2019,
las autoridades iniciaron una nueva ronda de concesion de licencias de hidrocarburos (EG Ronda 20179). En la
licitacidn estaban disponibles los Bloques EG-27 y EG-23, que contienen reservas probadas de petréleo y gas,
junto con mas de 20 bloques sin explorar. Los ganadores se anunciaran a finales de noviembre de 2019, y los
nuevos contratos se firmaran a principios de 2020.
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4. El panorama econémico sigue siendo dificil. Como consecuencia de la continuacién del
descenso de la produccién de hidrocarburos y del débil crecimiento del sector no petrolero, se
prevé que el PIB disminuya un 5,9% en 2019, el sexto afio consecutivo de contraccién. Sin embargo,
las perspectivas de crecimiento han mejorado recientemente, con la entrada en actividad de varios
proyectos de hidrocarburos de tamafio medio en los préximos afios, comenzando a finales de 2019
(Recuadro 1). Esto contribuiria a una nueva moderacidn del déficit del balance de cuenta corriente3;
la continuacion de la consolidacion fiscal también ejerceria un impacto positivo, con un importante
fortalecimiento del saldo primario no petrolero durante el periodo del programa. Se prevé que el
sector no petrolero se recupere de manera gradual a medida que la confianza del sector privado se
fortalezca, las restricciones de financiamiento se relajen y el clima de negocios mejore. La inflacién
deberia mantenerse en un nivel moderado, debido a la débil demanda interna y a la baja inflacién
mundial. Aunque la posicidn externa es significativamente mas débil que la justificada por los
fundamentos econémicos y las politicas deseables (Anexo Ill), los AEN imputados seguirian
aumentando, impulsados por la consolidacion fiscal, el apoyo presupuestario externo y la
repatriacion de depdsitos del gobierno «disponibles» (esto es, no vinculados a obligaciones de
deuda garantizada) en el exterior. Sin embargo, los AEN se situarian por debajo de un mes de
importaciones a fines de 2019, alcanzando tres meses de importaciones solo en 2021 y la métrica
ARA (Assessing Reserve Adequacy) para exportadores de materias primas en 2022. Esta
recuperacion seria respaldada por la continuacién de los superavits fiscales y el aumento de los
depositos del gobierno en el BEAC.

5. Los riesgos para las perspectivas estan equilibrados en términos generales. En el lado
positivo, el aumento de los precios del petréleo podria apoyar la confianza del sector privado y, de
este modo, la actividad en el sector no petrolero. También aumentaria el superavit del gobierno,
creando mas espacio para reducir los atrasos internos o acumular depositos y AEN. De forma
similar, la produccion de hidrocarburos podria ser mayor de lo que se prevé actualmente si los
nuevos proyectos entran en actividad con mayor rapidez o alcanzan su plena capacidad mas pronto,
lo que daria lugar a mayores ingresos del sector hidrocarburos y a balances fiscales globales mas
fuertes. En el lado negativo, todavia persisten las preocupaciones sobre la salud subyacente del
sector financiero, junto con las limitaciones de capacidad y las vulnerabilidades las areas de
gobernanza y corrupcién, que podrian retrasar la implementacién de reformas fiscales y
estructurales, incluyendo medidas para aumentar los ingresos tributarios no petroleros. Riesgos
adicionales relacionados con los menores precios del petréleo podrian debilitar la confianza,
endurecer las limitaciones de financiamiento e impactar negativamente el crecimiento (Anexo I).

3 Se prevé que algunos proyectos de hidrocarburos mas grandes entren en actividad desde mediados de la década
de 2020.
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B IMPLEMENTACION DEL PROGRAMA EN EL MARCO
DEL PMP

6. Se cumplieron todas las medidas de desempeiio cuantitativas, a excepcion de una, asi
como las medidas indicativas establecidas para la segunda evaluacion del PMP (finales de julio
de 2018) (Cadro de texto 2).

. Medidas fiscales. La medida de desempefio cuantitativa relativa a los ingresos tributarios no
petroleros se cumplié por un pequefio margen*. Sin embargo, la medida de desempefio
cuantitativa relativa al saldo primario no petrolero del gobierno central no se cumplié por un
gran margen?®. Esto reflejé la acumulacion de gastos de capital en el primer semestre de 2018
debido a la debilidad de la GFP, en particular la falta de coordinacion entre la agencia de
inversion publica y el Ministerio de Hacienda, que se ha solucionado desde entonces.

o Medidas con respecto a la deuda. Se cumplieron los topes tanto de contratacién y garantias
de nueva deuda externa como de nuevos préstamos del BEAC, al tiempo que no se
acumularon nuevos atrasos externos.

o Medidas indicativas. Se cumplieron las medidas tanto de crédito neto de bancos nacionales
al gobierno, asi como de gasto social.

Cuadro de texto 2. Medidas de desempeiio cuantitativas e indicativas para la segunda evaluacion del PMP
(Miles de millones de francos CFA, acumulado para cada trimestre)

Fines de julio 2018

Progr. Efectivo Situacion

A. Medidas de desempeiio cuantitativas

Minimo de ingreso tributario no petrolero del gobierno central 90 93 Cumplido

Minimo de saldo primario no petrolero del gobierno central -540 -696 No cumplido

Maximo de acumulacién de atrasos externos (continuo) 0 0 Cumplido

Méximo de contratacion y garantia de deuda externa nueva 100 100 Cumplido

Maximo de nuevos créditos del BEAC al gobierno central 0 0 Cumplido
B. Medidas indicativas

Méaximo de crédito neto de los bancos comerciales al gobierno -127 -204 Cumplido

Minimo de gasto social (educacion y salud)\1 60 74 Cumplido

Fuentes: Autoridades de Guinea Ecuatorial, y estimaciones y proyecciones del personal técnico del FMI.

1/El minimo de gasto social estd basado en la definicion de gasto social en el PSPT.

4 Los términos no petrolero y no relacionado con recursos naturales se utilizan de forma intercambiable.

> Tras incorporar revisiones de datos, la medida de desempefio relativa al saldo primario no petrolero de finales de
abril de 2018 (fecha de la primera evaluacioén) tampoco se cumplié, al contrario de lo que se indic6 en el informe del
personal técnico sobre el primer evaluacion (FMI, Informe de pais No. 18/146).
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7.

También se han realizado progresos en la aplicacién de reformas estructurales, aunque

a un ritmo menor que el anticipado.

10

Medidas estructurales. Se implementaron tres de las cinco medidas estructurales para la
segunda evaluacion, si bien algunas con retrasos importantes (Cuadro de texto 3). El
Congreso ratificé la Convencion de las Naciones Unidas contra la Corrupcién en mayo de
2018. Se implementaron dos medidas estructurales adicionales en el primer semestre de
2019 mediante la contratacion de firmas para i) hacer una auditoria de las empresas
estatales de gas y petréleo (Gepetrol y Sonagas) y ii) llevar a cabo una auditoria de atrasos
internos. No se cumplieron las medidas estructurales relativas a i) presentar una solicitud de
adhesién a la Iniciativa para la Transparencia de las Industrias Extractivas (EITI) y ii) adoptar
mecanismos para monitorear y controlar los compromisos de gasto y reforzar la gestiéon de
caja de la Tesoreria. Estas dos medidas se establecieron como medidas previas en el
contexto de la solicitud de acuerdo del SAF.

Otras reformas. Las autoridades también adoptaron medidas para mejorar la
administracion tributaria, modernizar el marco de GFP, aumentar la transparencia y mejorar
el clima de negocios para la inversion no petrolera con el objetivo de fomentar la
diversificacién econémica (FMI, Informe de pais No. 18/146 y 123-24). Se elabor6 un informe
de diagnostico de gobernanza, y las autoridades adoptaron importantes medidas para
mejorar la transparencia, promover la buena gobernanza y limitar las oportunidades de
corrupcién (FMI, Informe de pais No. 18/146). También han comenzado a abordar las
vulnerabilidades del sector bancario (13). Sin embargo, los avances en algunas de estas
areas, en particular en el aumento del ingreso del sector no petrolero y en abordar
adecuadamente la debilidad del sector financiero, estuvieron lejos de los objetivos
establecidos en el contexto del PMP.

Cuadro de texto 3. Medidas estructurales para la segunda evaluacion en el marco del PMP

. Fecha fijada como Objeti: D dencia del . ..
Medida J M A Situacién
meta macroeconémico | gobierno/instr
Contratar una firma internacionalmente
reconocida para i) hacer una auditoria
de las cuentas de las empresas estatales T
Promover la Ministerio de Minas No cumplida.

de gas y petrdleo y ii) realizar una
conciliacion detallada de la produccion
nacional bruta de hidrocarburos con los
ingresos por hidrocarburos recibidos
por el presupuesto en 2017

Fines de julio de
2018

transparencia y la
buena gobernanza

mediante publicacién en
el sitio web oficial

Implementada
con retraso

Contratar una entidad independiente que
lleve a cabo una auditoria de los atrasos
internos acumulados hasta fines de 2017

Fines de julio de
2018

Mejorar la gestion
del financiamiento
publico

Ministerio de Hacienda y
Economia / presentacion
de documentacion al

personal técnico del FMI

No cumplida.
Implementada
con retraso

Adoptar mecanismos para el
seguimiento y el control de los

Fines de julio de

Mejorar la gestion

Ministerio de Hacienda y

. . - ) No cumplida
compromisos de gasto y afianzar la 2018 financiera publica |Economia
gestion de caja de la Tesoreria
- - . Ministerio de Hacienda y
Presentar una solicitud de adhesionala | . . Mejorar la ) _)
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SERVICIO AMPLIADO DEL FONDO Y
CONVERSACIONES SOBRE POLITICAS

8. El acuerdo del SAF propuesto ampliara y profundizara las reformas iniciadas en el
marco del PMP. Como se indica en el memorando de politica econdmica y financiera (MPEF) de las
autoridades, el programa apoyara politicas para fortalecer la estabilidad macroeconémica y
financiera y para reformar la economia y el marco de gobernanza, con el objetivo general de
promover el crecimiento econémico sostenible e inclusivo. Los objetivos del programa son: i) reducir
los desequilibrios macroeconémicos para reconstruir los margenes de maniobra en la politica
macroecondmica y apoyar la estrategia de la CEMAC; ii) ampliar el espacio fiscal para respaldar el
desarrollo del capital humano y mejorar la proteccién social, inclusive mediante la mitigacién del
impacto de las reformas de ajuste en los pobres; iii) abordar las vulnerabilidades del sector
financiero; iv) fomentar la buena gobernanza y la transparencia y combatir la corrupcidn, inclusive
mediante el fortalecimiento del marco de GFP; y v) promover la diversificacion econémica.

A. Politica fiscal y otras cuestiones macroeconémicas

9. Las autoridades continuarian con la implementacion de la consolidacidn fiscal, dada la
tendencia descendente de loa ingresoa por hidrocarburos y la necesidad de mantener la
deuda publica en niveles manejables y reconstuir otros margenes de maniobra. El programa
propuesto tiene como meta una mejora acumulada del saldo primario no petrolero de 18,8% del PIB
no petrolero (8,2% del PIB total) entre 2019 y 2022 (Cuadro de texto 4). Este ajuste seria un tanto
anticipado, ya que el programa tiene como meta una reduccion del saldo primario no petrolero de
6,3% del PIB no petrolero en 2019. El programa prevé superavits globales moderados, con una
reduccion de la deuda publica hasta el 44% del PIB en 2022 y situandola en una firme tendencia a la
baja. Permitiria un aumento sustancial de los depositos del gobierno y de los AEN en el BEAC,
respaldando la estrategia regional. El ajuste propuesto se deriva de menores gastos de capital y
mayores ingresos no petroleros, e implica un cambio en la composicién del gasto hacia los sectores
sociales para promover el crecimiento inclusivo.

Cuadro de texto 4. Ajuste fiscal propuesto
(Variacion respecto al afio anterior, como porcentaje del PIB total, salvo indicacién en contrario)
2019 2020 2021 2022 2019-22
Ingresos -1.1 -0.3 0.0 -0.2 -1.7
Ingresos generados por el sector petrolero -1.1 -15 -14 -13 -53
Ingresos generados por el sector no petrolero 0.0 12 13 1.1 36
En porcentaje del PIB no petrolero -0.7 17 18 1.0 38
del cual: ingresos tributarios 0.5 1.1 12 0.8 36
Gasto primario total -2.0 -0.6 -1.1 -0.8 -4.5
Gasto corriente primario 0.8 04 -04 -0.1 0.7
Remuneracién de empleados 04 0.1 0.0 0.1 0.6
Bienes y servicios 0.7 0.2 -0.2 -0.1 0.6
Subsidios y transferencias -0.3 0.1 -0.2 -0.1 -04
Gastos de capital -2.8 -1.0 -0.7 -0.7 -5.2
Ajuste

Saldo fiscal global 0.8 -0.2 0.5 0.6 17
Saldo primario no petrolero 2.0 18 2.5 19 8.2
En porcentaje del PIB no petrolero 6.3 42 47 36 18.8

Fuentes: Autoridades de Guinea Ecuatorial, y estimaciones y proyecciones del personal técnico del FMI.

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL 11



LA REPUBLICA DE GUINEA ECUATORIAL

10. Las autoridades estdn comprometidas a redoblar sus esfuerzos para aumentar los
ingresos y mejorar la eficiencia del gasto. Ya han adoptado medidas para incrementar la
movilizacion de ingresos publicos, inclusive mediante la reduccion de exenciones, el aumento de la
tasa de retencion para contratistas extranjeros no residentes (que era muy baja) y la introduccién de
un impuesto a la ocupacién hotelera. Se encuentran en proceso de adoptar una nueva legislacién
relativa a impuestos selectivos al consumo. Tras un periodo de retraso debido a restricciones de
financiamiento, se prevé que a principios de 2020 se reanude la implementacién del sistema
SIDUNEA, que contribuira a incrementar el cumplimiento en aduanas. Sin embargo, queda un
amplio margen para nuevas medidas de aumento de los ingresos no petroleros. De forma similar,
gqueda espacio para aumentar los ingresos por hidrocarburos mediante la mejora de la
administracion del régimen fiscal existente. Por el lado del gasto, en los Ultimos afos, las
autoridades han reducido de forma pronunciada el gasto de capital, que era muy alto, insostenible y
no siempre eficiente. Para mejorar la eficiencia de las inversiones, existe la necesidad de priorizar
proyectos basados en necesidades sectoriales y de que los nuevos proyectos estén sujetos a analisis
coste-beneficio independientes. Para ello serd necesario elaborar directrices de evaluacion, seleccién
y planificacion de inversion de proyectos, que podria ser apoyado por asistencia técnica del FMI. Las
prioridades fiscales en el marco del programa son:

. Gasto (MPEF, 113). Se continuara con la racionalizacion del gasto de capital y se
acompafara con un gasto mas alto en los sectores sociales y la formacion de capital
humano para apoyar un crecimiento econdmico mas inclusivo, la reduccion de la pobreza 'y
la mejora de los resultados en salud y educacién. También sera necesario un discreto
aumento de la masa salarial (que es bajo segun los niveles internacionales) para acomodar
un gasto social mas elevado. Guinea Ecuatorial gasté mucho en inversién publica durante el
boom del petréleo, y cred asi una base de infraestructuras solida. Esto ha reducido las
necesidades futuras de gasto de capital, al tiempo que ha aumentado el costo del
mantenimiento de infraestructuras, que se refleja parcialmente en el aumento propuesto del
gasto en bienes y servicios. Las autoridades también reduciran de forma gradual los
subsidios a los combustibles®, sobre la base del éxito de las experiencias de otros paises. En
este contexto, las autoridades prepararan una estrategia exhaustiva para introducir durante
el periodo del programa un sistema de precios domésticos de los combustibles mas flexible
que garantice una transferencia por fases de las variaciones de los precios internacionales.
La estrategia incluird una campafia de comunicacion efectiva y una secuencia de reduccién
de subsidios basada en consideraciones distributivas. Se acompafiara también por el
desarrollo de una red de proteccion social que resguarde a los sectores pobres y
vulnerables, basada en un plan estratégico de gasto social que utilice la encuesta nacional
de hogares de 2020 y una clasificacién funcional del presupuesto mejorada (115).

6 Los subsidios a los combustibles disminuyeron de forma pronunciada en los Gltimos afios, debido a que las
autoridades no ajustaron los precios internos para reflejar el descenso de los precios internacionales del petréleo.
Fueron el 0,8% del PIB en 2018 y se proyecta que disminuyan al 0,6% del PIB en 2019.

(continued)

12 FONDO MONETARIO INTERNACIONAL



LA REPUBLICA DE GUINEA ECUATORIAL

o Administracion tributaria y medidas de politica (MPEF, 111-12) De acuerdo con las
recomendaciones del Departamento de Finanzas Publicas (FAD) del FMI’, las autoridades
adoptaran impuestos selectivos al consumo sobre bebidas, tabaco y vehiculos importados, y
derogaran la Ley de condonacion fiscal de 2017, que perdonaba importantes obligaciones
tributarias (elemento de referencia estructural, fines de diciembre de 2019). También
planean implementar otras recomendaciones del FAD para aumentar los ingresos no
petroleros®. En particular, las autoridades continuaran sus esfuerzos por limitar el fraude
fiscal y las exenciones, fortalecer la gestién de los grandes contribuyentes y mejorar el
cumplimiento de las obligaciones tributarias en las aduanas . Esto Gltimo implicara la plena
implementacion de la plataforma SIDUNEA en todas las oficinas aduaneras del pais,
comenzando con las regiones de la Isla de Bioko y de Bata en 2020. Se estima que las
medidas del programa propuesto aumentaran los ingresos no petroleros en 3,6% del PIB no
petrolero durante el periodo del programa (Cuadro de texto 5). Ademas, Guinea Ecuatorial
tiene previsto convertirse en miembro de la Organizacién Mundial de Aduanas (OMA) y
presentara una solicitud de adhesion a principios de 2020. La incorporacion a la OMA
contribuiria a adherirse de forma consistente a las mejores practicas internacionales en
materia de normas aduaneras y a las Ultimas propuestas internacionales sobre organizacion
aduanera y, en Ultima instancia, fortalecer la capacidad y la gobernanza de las aduanas. Las
autoridades también planean fortalecer la administracion del régimen fiscal del sector de los
hidrocarburos (inclusive la efectividad de las auditorias impositivas en el sector), lo que
contribuiria a aumentar los ingresos por hidrocarburos con relacion a las proyecciones

actuales.
Cuadro de texto 5. Impacto en la recaudacion de las medidas tributarias propuestas
(Variacion con respecto al aflo anterior, en porcentaje del PIB no petrolero)
2019 2020 2021 2022 2019-22
Mejora de la administracioén fiscal:
Mejora en el impuesto de sociedades 0.2 0.3 0.1 0.1 0.7
Mejora en la administracién aduanera 0.1 0.2 0.4 0.2 0.9
Mejora en el IVA 0.1 0.2 0.4 0.3 0.9
Introduccién de nuevos impuestos y contribuciones:
Introduccion de impuestos selectivos al consumo 0.0 0.2 0.2 0.2 0.7
Aumento del impuesto a la renta para no residentes 0.1 0.2 0.1 0.1 0.4
Total de ingresos tributarios no petroleros 0.5 1.1 1.2 0.8 3.6
Fuentes: Estimaciones y proyecciones del personal técnico del FMI.

" Informes de asistencia técnica: Medidas para Aumentar la Recaudacién con Equidad y Eficiencia (volimenes I y 1).
Departamento de Finanzas Publicas del FMI (enero de 2018).

8 El Anexo | del MPEF presenta una lista mas exhaustiva de medidas.
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11.

Presupuesto para 2020. El presupuesto para 2020 presentado al Parlamento en noviembre
(medida previa) es consistente con las metas del programa (Cuadros de texto 4y 5).

Atrasos internos. La regularizacion y el pago de atrasos internos es fundamental para
fortalecer el sector bancario y respaldar la recuperacion econdmica del sector no petrolero.
Se prevé que la auditoria de los atrasos termine antes de finales de afio y estara seguida de
la regularizacion de los atrasos validados mediante la titulizacién (elemento de referencia
estructural, fines de marzo de 2020). Los bonos del gobierno —que seran un activo para
los bancos—devengaran intereses y tendra condiciones comparables con la emision de
titulos publicos en la region de la CEMAC. Las autoridades han indicado que su objetivo es
amortizar por completo esas obligaciones en un periodo maximo de 10 afios. El programa
prevé pagar 611 mil millones de francos CFA (9% del PIB) de esas deudas entre 2019y
2022°. Las autoridades planean destinar parte de los ingresos fiscales extraordinarios
procedentes del petroleo y los posibles ingresos por privatizacion de activos (111) para
amortizar con mayor rapidez estos titulos y ofrecer liquidez necesaria al sistema bancario.

Atrasos externos. En 2018, una empresa de construccion belga transfirio las acreencias
sobre los atrasos del gobierno sobre contratos de servicios (estimados en 34 mil millones de
francos CFA) a la agencia de créditos a la exportacion de Bélgica (Credendo), que habia
asegurado los contratos. Estas acreencias estan siendo auditadas como parte de la auditoria
de atrasos internos que se esta realizando. Después de una evaluacion por parte del
personal técnico del FMI, se clasificaron como atrasos externos oficiales. En septiembre de
2019, Espafia indic6 que Guinea Ecuatorial estaba en situacién de atraso (10 mil millones de
francos CFA) del pago de un acuerdo vencido de canje de deuda que no se implemento.
Guinea Ecuatorial ha mantenido contactos con ambos acreedores para resolver estos atrasos
oficiales, que las autoridades han acordado liquidar antes de la primera evaluacion del
programa. El personal técnico no tiene informes de atrasos con ningun otro acreedor
externo.

Financiamiento del programa. El programa prevé un financiamiento de fuentes
multilaterales de USD 631 millones entre 2019 y 2022. El financiamiento total del FMI
asciende a USD 284 millones (DEG 205 millones o 130% de la cuota). La cantidad restante
(USD 347 millones) provendria del Banco Africano de Desarrollo (BAD). Guinea Ecuatorial
seguira obteniendo financiamiento de la linea de crédito de China durante el periodo del
programa en el marco de créditos ya contratados, pero no contratara nueva deuda
respaldada con colateral (112). Las restantes necesidades financieras se cubriran en gran
parte mediante la refinanciacion de deuda de corto plazo en moneda local con bancos
locales y regionales. El programa estd completamente financiado.

Las autoridades planean involucrar al sector privado en la gestidon de activos estatales,

inclusive mediante privatizaciones (MPEF, 118). La iniciativa se basa en las recomendaciones de la

9 En 2022, el gobierno comenzara a amortizar su deuda con el BEAC, que sera repagada en 10 afios. Los pagos por
amortizacién promediaran aproximadamente 1% del PIB entre 2022 y 2024.
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Tercera Conferencia Econémica Nacional (abril y mayo de 2018), durante la que se debatieron
opciones para mejorar la gestion de activos estatales. El gobierno prevé tres modalidades: i)
restructuracion de agencias autdbnomas y empresas publicas, ii) concesién de activos al sector
privado, y iii) venta de activos publicos a operadores privados (privatizacién). Las autoridades
también planean abrir a la competencia sectores en los que operan empresas publicas, con el
objetivo de limitar las practicas monopdlicas y trasladar las ganancias de eficiencia al resto de la
economia. Segun estos planes, el gobierno presentara al Consejo de Ministros para su aprobacion
una lista importante de activos estatales a privatizar, asi como una lista de entidades que seran
reestructuradas o colocadas en un régimen de concesion con el sector privado (elemento de
referencia estructural, fines de junio de 2020). Una vez que el Consejo de Ministros apruebe el
plan, las autoridades presentaran durante el segundo semestre de 2020 un plan de accién para la
privatizacion de activos. Para generar ingresos, planean priorizar las privatizaciones, y destinar los
ingresos a pagar atrasos internos validados y reconstruir los AEN de Guinea Ecuatorial en el BEAC.
Las ventas y concesiones se llevaran a cabo a través de licitaciones internacionales abiertas y
transparentes. La venta de los activos incluidos en la lista se realizara durante un periodo de tiempo
adecuado de forma que sus precios no se vean afectados de forma negativa.

12. Las autoridades planean mejorar las practicas de gestion de la deuda (MPEF, 116).
Aunque la proporcion mas grande del volumen de la deuda corresponde a los atrasos internos, el
aumento de la deuda externa podria crear vulnerabilidades en el futuro. Actualmente, la linea de
crédito garantizada con colateral del Banco de Exportacion e Importacién de China (Eximbank) es la
mayor fuente de financiamiento externo de Guinea Ecuatorial (FMI, Informe de pais No. 18/310,
Anexo III)°. Las autoridades no contrataran nuevos créditos o nuevas lineas de crédito garantizados
con colateral durante el periodo del programa. Con asistencia técnica del FMI, trabajaran para
adoptar practicas de gestion de deuda que minimicen los costos y aumenten la flexibilidad, al
tiempo que satisfagan sus necesidades de financiamiento y mantengan la deuda externa bajo
control, como esta previsto en el programa.

13. Las autoridades estan comprometidas con la aplicacion de regulaciones cambiarias
(MPEF, 127). En apoyo a los esfuerzos regionales por reconstruir las reservas de la CEMAC,
continuaran trabajando para garantizar que se cumplen las regulaciones cambiarias, incluido que:
i) todas las entidades publicas repatrien y liquiden sus ingresos de divisas, ii) se repatrien los
depdsitos del gobierno «disponibles» (esto es, depdsitos no ligados a garantias) en el exterior, iii) las
aduanas apliquen estrictamente la domiciliacion de todas las transacciones de exportacién con un
banco comercial residente y iv) todos los contratos de petroleo y gas activos se compartan con el
BEAC (esto ultimo es un elemento de referencia estructural para fines de diciembre de 2019).
La oficina local del BEAC también esta trabajando con los bancos comerciales para mantener el
compromiso de poner a disposicion divisas para transacciones externas documentadas en el plazo
de dos dias habiles.

10| a3 deuda garantizada con colateral ascendia a 664 mil millones de francos CFA (8,7% del PIB) a fines de 2018,
equivalente a aproximadamente el 20% de la deuda publica total.
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B. Mejorar la proteccion social y fomentar el desarrollo del capital humano

14. El programa contempla un nuevo aumento de la asignacidn presupuestaria a los
sectores sociales (MPEF, 121). Aunque los datos recientes sobre indicadores socioeconémicos son
limitados, la informacién disponible sugiere que el rapido crecimiento econémico que siguié al
descubrimiento de petréleo en la década de 1990 no ha sido inclusivo (Cuadro de texto 6),
reflejando la elevada desigualdad y niveles inadecuados de gasto social. Las autoridades
aumentaron el gasto en salud y educacion y otros gastos para favorecer a los grupos de bajos
ingresos durante el PMP. El aumento previsto del gasto social se financiaria principalmente
mediante la reasignacién de recursos desde inversiones en infraestructuras fisicas, que han sido muy
alta en afios recientes y donde las necesidades son ahora menores. El objetivo es abordar
necesidades urgentes, ofrecer una proteccion adecuada a los grupos de bajos ingresos frente a los
efectos del ajuste macroecondmico, y reducir la pobreza. Ademas, las autoridades trabajaran con el
personal técnico del FMI y del Banco Mundial y con agencias de Naciones Unidas para elaborar
prioridades para la reasignacion de recursos y el aumento del gasto en hogares de bajos ingresos.

Cuadro de texto 6. Indicadores socioeconémicos en relacion con los comparadores
para 2017

INB per capita (PPP USD)

Ranking IDH 1/

Esperanza de vida al nacer|

Expectativa de afos de educacién

Guinea Ecuatorial 19.513 141 57.9 9.3
Media IDH 6,849 131 69,1 12,0
Africa subsahariana 3,399 155 60,7 101

Fuente: Indices e Indicadores de Desarrollo Humano: Actualizacion estadistica de 2018, Guinea Ecuatorial

http://hdr.undp.org/sites/all/themes/hdr theme/country-notes/GNQ.pdf.
1/ Sobre un total de 189 paises.

15. Las autoridades desarrollaran una estrategia para orientar el gasto social y estan
adoptando medidas para mejorar la informacion para evaluar las intervenciones en el area.
Cuentan con una estrategia de desarrollo nacional y trabajaran en un plan estratégico mas detallado
que oriente sus acciones en materia de gasto social (salud, educacién y asistencia social), fortalezca
los indicadores sociales, reduzca la pobreza y fomente el desarrollo del capital humano. El plan se
basara en estudios sobre el sector social preparados por los socios para el desarrollo de Guinea
Ecuatorial. Las autoridades también planean realizar encuestas nacionales de hogares de forma
regular para mejorar la recopilacién de datos sobre las condiciones de vida y otros indicadores
sociales, comenzando con la encuesta que se esta realizando actualmente y que concluira en 2020,
con el objetivo de desarrollar una red de proteccidn social y evaluar mejor sus intervenciones.
También tienen previsto adoptar una clasificacion funcional del gasto para mejorar la eficiencia y los
resultados, comenzando con una clasificacion funcional parcial en el presupuesto de 2020.
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C. Fortalecer el sector bancario y fomentar la inclusion financiera

16. Las autoridades seguiran trabajando para implementar su estrategia de
fortalecimiento del sector bancario, sobre la base de las medidas recientes (73). La estrategia
tiene tres pillares fundamentales (MPEF, 129):

. La liquidacién de los atrasos validados a las empresas de construccion mediante la
titulizacion y pagos en efectivo. Esto reducira de forma pronunciada los préstamos en mora
y también contribuird a mejorar la liquidez, sobre todo mediante los pagos en efectivo. Se
prevé que la titulizacion de atrasos tenga lugar antes de fines de marzo de 2020, si bien el
programa también contempla pagos en efectivo durante el aflo y una amortizacion
considerable de obligaciones titularizadas durante el periodo del programa (110).

. Trabajar con los propietarios de los bancos y la COBAC para recapitalizar los bancos con
insuficiencias de capital tan pronto como sea viable. Esto no requiere necesariamente la
inyeccién de nuevos recursos por parte de los propietarios de los bancos, ya que algunos
bancos pueden cubrir de cdmodamente los déficits mediante la conversion de reservas
genéricas en capital.

. Trabajar estrechamente con la COBAC para garantizar que todos los bancos cumplan
plenamente las regulaciones de la COBAC, en especial las normas prudenciales y de
gobernanza. Esto incluye la reduccion permanente del apoyo de liquidez a corto plazo del
BEAC a los bancos hasta niveles consistentes con las normas de la COBAC. Los bancos que
todavia dependen de financiacion sustancial del BEAC han elaborado planes para lograr este
objetivo para fines de 2020, el cual también sera respaldado por la liquidacion de atrasos
internos del gobierno.

17. Las autoridades son conscientes de la necesidad de implementar cada uno de los elementos
de esta estrategia tan pronto como sea posible para estabilizar y fortalecer los bancos y limitar el
riesgo para la estabilidad financiera. También estdn comprometidos a consultar con el personal
técnico con antelacién a cualquier modificacion potencial de esta estrategia, o a la introduccién de
nuevas medidas en el sector bancario.

18. Inclusion financiera: La oferta de crédito de los bancos locales se centra principalmente en
las empresas medianas y grandes. Las autoridades planean trabajar en una estrategia para promover
la inclusion financiera de forma que las empresas pequefias, los emprendedores y los consumidores
puedan beneficiarse de un mejor acceso al crédito. Estan estudiando el éxito en el uso de
tecnologias financieras (o FinTech) en otros paises africanos, con el objetivo de convertirlo en parte
de su estrategia para mejorar la infraestructura financiera. Son conscientes de que la inclusion
financiera contribuiria a la diversificacion de la economia, la creacién de empleo y la reduccién de la
desigualdad. Ademas, dentro del contexto de su hoja de ruta para mejorar el clima de negocios, las
autoridades han identificado un numero de &mbitos concreto de reforma, inclusive un mecanismo
de resolucién de insolvencias, como figura en la Organizacion para la Armonizacion del Derecho
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Comercial en Africa (OHADA), la adopcion de una legislacidn regional uniforme relativa a la
informacién crediticia y la adopcién de un marco juridico que respalde los pagos electrénicos.

D. Fortalecimiento de la gestion financiera publica

19. Las autoridades adoptaron medidas para mejorar la GFP en el contexto del PMP. Estas
incluyeron un control mas estricto del gasto y la fusion de los ministerios de Economia y Hacienda.
El nuevo Ministerio de Hacienda ha implementado procedimientos especificos para las
aprobaciones de gasto y la supervision tanto del gasto corriente como de capital. En el caso del
gasto corriente, éste debe ser revisado por la Direccion General de Control Financiero. En el caso del
gasto de capital, un comité permanente de técnicos examina los proyectos y determina los
compromisos. El proceso de preparacion del presupuesto también se ha modernizado. En particular,
todos los proyectos son ahora considerados y examinados por un comité de presupuestos en el
contexto de las prioridades de politica anunciadas por el gobierno.

20. Se estan adoptando medidas adicionales para modernizar el marco de GFP y mejorar
su efectividad (medida previa) (MPEF, 122). Las autoridades se encuentran en proceso de
fortalecer el seguimiento y monitoreo del gasto, en especial del gasto de capital, mediante la
adopcion de un sistema para realizar un seguimiento adecuado de los compromisos, inclusive
dentro de un marco plurianual. Al mismo tiempo, también ha mejorado el seguimiento de los
compromisos de gasto corriente. Estas modificaciones contribuiran a fortalecer la gestion y la
disciplina fiscal y a mejorar la buena gobernanza. El nuevo sistema de gastos incluira:

i) mantenimiento de un registro exacto de todos los compromisos de gasto (con una frecuencia
mensual en el gjercicio corriente); ii) garantia de pleno control de todas las aprobaciones de gasto
por parte del Ministro de Hacienda; y iii) documentacién de todas las etapas principales de la
cadena de control del gasto (verificacion de la disponibilidad de afectaciones presupuestarias y del
nivel de compromiso de gasto, certificacion de prestacién de bienes y servicios, aprobacion del
pago e instrucciones de pago).

21. Las autoridades adoptaran la Directiva de la CEMAC relativa a la GFP en 2020. La
directiva tiene como objetivo reforzar el marco de presupuestacion, descentralizar las funciones de
presupuestacion entre ministerios a lo largo del tiempo y fortalecer las funciones de auditoria,
inclusive a través de la mejora de los controles internos. Los requisitos especificos para fortalecer el
marco de presupuestacion incluyen, entre otros, la incorporaciéon de un marco fiscal a mediano
plazo y de anexos presupuestarios con informacion sobre los riesgos fiscales, la deuda y la
estrategia de gestion de la deuda. De forma separada, las autoridades también planean aumentar la
divulgacién de informacion fiscal, inclusive sobre deuda interna y externa y los pasivos contingentes.

E. Mejorar la gobernanza y la transparencia y combatir la corrupcion

22. El gobierno ha elaborado una estrategia para mejorar la gobernanza y la transparencia
y combatir la corrupcion que se implementara durante el programa. La estrategia tiene como
objetivo abordar los limitados resultados en materia de gobernanza (grafico 1) y contiene un
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programa de reformas que se basa en las medidas iniciadas en el marco del PMP y en el informe de
diagnostico de gobernanza preparado por el personal técnico del FMI, en el que se identificaban las
principales debilidades en materia de gobernanza de Guinea Ecuatorial (MPEF, 124)™. El gobierno
publicara tanto el informe de diagndstico como la estrategia de gobernanza (medida previa). La
implementacion plena y efectiva de esta estrategia contribuird a abordar problemas que existen
desde hace tiempo en este ambito y deberia respaldar el objetivo de conseguir un crecimiento
sostenible e inclusivo mediante la mejora del clima de negocios, el fortalecimiento de las
instituciones y la reduccién de la incertidumbre juridica; todos ellos elementos necesarios para hacer
que el sector no petrolero sea mas atractivo para los inversores y ampliar las fuentes de crecimiento.
Las principales medidas sobre gobernanza, anticorrupcién y transparencia del programa son:

J Marco anticorrupcion: Tras la ratificacion de la Convencién de las Naciones Unidas contra
la Corrupcion (UNCAC, por sus siglas en inglés) en mayo de 2018, el Parlamento adoptara
una ley contra la corrupcién en consonancia con las obligaciones internacionales en el
marco de la UNCAC. Esta ley penalizara los delitos de corrupcion, mejorara las medidas
preventivas, inclusive las relacionadas con la declaracion de activos de altos funcionarios
publicos, los conflictos de intereses y el acceso a informacion publica, fortalecera la
capacidad y funciones de investigacion y enjuiciamiento, mejorara el papel de los tribunales
especializados en anticorrupcion e impulsara canales de cooperacién internacional
(elemento de referencia estructural, fines de marzo de 2020). Ademas, las autoridades
planean actualizar el decreto relativo a las declaraciones de activos de altos funcionarios
publicos de conformidad con la ley y las mejores practicas internacionales en 2020.

El objetivo es implementar el sistema de declaraciones de activos durante el periodo del
programa. Ademas, se pondra en funcionamiento el Tribunal de Cuentas durante el periodo
del programa, para lo que se le equipara con el personal y las instalaciones adecuadas.

. Transparencia en el sector de hidrocarburos: Las autoridades continuaran adoptando
medidas para aumentar la transparencia en el sector de hidrocarburos. En noviembre,
presentaron una solicitud de adhesion a la EITI (medida previa). El gobierno espera que el
Consejo de la EITI considere su solicitud en el primer semestre de 2020. Las autoridades
también publicaran los informes finales de auditoria y conciliacidon de las empresas estatales
GePetrol y Sonagas (elemento de referencia estructural, fines de junio de 2020).
Ademas, elaboraran un plan para abordar problemas identificados en las auditorias que
debera aprobar el Consejo de Ministros. Al mismo tiempo, reevaluaran el potencial de
ingresos sobre la base de los resultados de las auditorias, y destinaran cualquier recurso
adicional a aumentar los AEN en el BEAC y el gasto social. Ademas, las autoridades planean
publicar informes anuales con datos e informacion exhaustiva sobre el sector de
hidrocarburos (por ejemplo, produccion, exportaciones, ingresos fiscales, nuevos contratos

" Véase Guinea Ecuatorial Plan de Accién de Buena Gobernanza y Anticorrupcién; Informe de Diagnéstico sobre
Transparencia, Gobernanza y Corrupcién. Informe del FMI, noviembre de 2019.
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firmados) de conformidad con la norma EITI. El contenido de estos informes se acordara con
el personal técnico del FMI, y se prevé que el primer informe, sobre 2019, se publique antes
de fines de septiembre de 2020 (elemento de referencia estructural). Por Ultimo, las
autoridades publicaran también todos los contratos vigentes del sector del petréleo y del
gas antes de fines de junio de 2020.

. Estado de Derecho: Las autoridades planean fortalecer el Estado de Derecho mediante la
implementacion efectiva de la legislacion existente. También mejoraran el acceso a datos
publicos sobre leyes, érdenes y decisiones judiciales. En este contexto, pondran en marcha
un sitio web para el Boletin Oficial y publicaran todas las leyes, 6rdenes y decretos
relevantes para Guinea Ecuatorial. Como primer paso, todas las leyes, érdenes y decretos
adoptados desde 2000 se publicaran en ese sitio web antes de fines de junio de 2020
(elemento de referencia estructural). Su estrategia para promover la buena gobernanza
también contempla la divulgacién de informacién pertinente sobre el desempefio del
sistema judicial.

. Lucha contra el lavado de dinero y el financiamiento del terrorismo: Las autoridades se
han comprometido a fortalecer su marco de lucha contra el lavado de dinero y el
financiamiento del terrorismo y la aplicacion de la legislacién en este ambito. Entre otras
medidas, Guinea Ecuatorial tiene previsto convertirse en miembro del Grupo Egmont para
mejorar el intercambio internacional de informacion. Antes de finales de marzo de 2020 se
presentara una solicitud de adhesion al Grupo Egmont. Ademas, la Agencia Nacional de
Investigacién Financiera (ANIF) elaborara guias durante 2020 para ayudar a las instituciones
financieras a mejorar la identificacion y verificacién de personas politicamente expuestas y
beneficiarios finales.

o Evaluacién de salvaguardias fiscales. El acuerdo del SAF requerird que el FAD lleve a cabo
una evaluacion de salvaguardias fiscales durante su primer afio. La evaluacion de
salvaguardias fiscales examinara el marco de tesoreria, con una especial atencion a los
controles y procesos de auditoria, el monitoreo y la presentacion de informacién fiscal, asi
como los procesos de ejecucién presupuestaria. La evaluacion sugerird medidas para
garantizar que los fondos se destinen a los gastos aprobados legalmente y que todos los
ingresos se canalicen a través de una cuenta Unica de tesoreria. Los resultados de la
evaluacién de salvaguardias fiscales orientaran posibles medidas adicionales del programa.
El programa también contempla la preparacion de una Evaluacion de Transparencia Fiscal
por parte del FAD.

o Divulgacién de datos. Las autoridades estan utilizando el sitio web del Ministerio de
Hacienda lanzado en 2018 para publicar datos fiscales histéricos y otras informaciones
pertinentes. Implementaron la suscripcién al Sistema General de Divulgacién de Datos
reforzado (SGDD reforzado, o e-GDDS por sus siglas en inglés) e iniciaron su pagina
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nacional con resimenes de datos en mayo de 2019. Las autoridades emplearan los sitios
web del Ministerio de Hacienda y del Comité Nacional de la EITI para divulgar méas datos
fiscales y del sector de hidrocarburos (produccién, exportaciones, precios) asi como otra
informacién (inclusive sobre legislacion fiscal), de forma mensual.

F. Reformas estructurales para estimular el crecimiento de los sectores no
petroleros

23. Las autoridades han empezado a adoptar medidas para promover la diversificacion
econdmica para estimular el crecimiento de los sectores no petroleros (MPEF, 125).

. Estrategia de diversificacion econémica. La conferencia econdmica nacional de abril y
mayo de 2019 fue una etapa fundamental del proceso aun en curso de revision de la
estrategia de desarrollo Horizonte 2020. La conferencia se basé en estudios de fondo,
algunos preparados por el Banco Mundial. Un pilar clave del plan revisado propuesto es la
integracién de los Objetivos de Desarrollo Sostenible asi como consideraciones ambientales
en la estrategia econdmica. Con el apoyo del Instituto Coreano de Desarrollo, las
autoridades se estan utilizando las experiencias de éxito de otros paises para disefar su
estrategia de diversificacion y llevarla a la practica. Se prevé que la estrategia revisada
oriente la diversificacion econémica y las politicas sectoriales a mediano y largo plazo.

Una agenda de recuperacién econémica recopila medidas concretas planificadas para los
proximos tres afos. La agenda crearia una via hacia esta estrategia a mas largo plazo y esta
alineada al SAF.

o Clima de negocios. Durante el PMP, las autoridades adoptaron medidas especificas para
mejorar el entorno empresarial. Estas incluyen la modificacion de la legislacién sobre
inversion extranjera mediante la eliminacion del requisito de tener un socio local en el sector
no petrolero y la creacion y puesta en funcionamiento de una ventanilla Unica de creacién
de empresas (Recuadro 2). Ademas, en marzo de 2019, las autoridades iniciaron un plan de
medidas de mejora del clima de negocios, basado en los estudios de diagndstico del clima
de negocios preparados de forma separada por el Banco Mundial y la Singapore
Corporation Enterprise.
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Grafico 1. Guinea Ecuatorial: Entorno empresarial y gobernanza 1/
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Recuadro 2. Avances en las reformas de facilitacion de la actividad empresarial

El gobierno ha comenzado a desplegar iniciativas de impulso de los sectores no petroleros. Un ingrediente
fundamental en esta etapa inicial es la mejora del entorno empresarial.

El gobierno ha disefiado una estrategia exhaustiva de mejora del clima de negocios. Esta estrategia se
basa en el resultado de un seminario de alto nivel sobre la mejora del clima de negocios y la competitividad
de la economia celebrado en noviembre de 2018, que incluyd consultas abiertas y extensas con el sector
privado y los socios en el desarrollo. Un resultado principal de este seminario fue la produccién de un plan
de medidas en marzo de 2019 de mejora del clima de negocios. El plan contiene 91 medidas concretas,
incluidas muchas recomendaciones de socios para el desarrollo, en especial las del Banco Mundial.

El principal logro hasta el momento en el contexto de esta estrategia ha sido la puesta en
funcionamiento de una ventanilla Gnica empresarial (VUE) para la creacion de nuevas empresas.

La VUE, que se inaugurd en enero de 2019, facilita el registro de empresas mediante la centralizacién de
todos los pasos necesarios para la creacion de una empresa. En la VUE estan destinados funcionarios de
todos los ministerios relevantes, quienes estan autorizados a refrendar las solicitudes, que antes debian
canalizarse a través de ministerios individuales. Segun las estadisticas oficiales, desde su creacion, la VUE ha
registrado mas de 900 empresas y reducido el tiempo de registro de una empresa a 7 dias, en comparacién
con los 33 dias registrados en el tltimo informe Doing Business del Banco Mundial, lo que representa una
reduccion de costos sustancial para los empresarios. La VUE también facilita la renovacién del registro de
empresas, a las que emite un nuevo nimero seguro de identificacion fiscal (NIF) que también sirve para las
declaraciones de impuestos. Por ultimo, la VUE también permite el registro y el reconocimiento de
trabajadores auténomos y emprendedores y ofrece asesoramiento a los emprendedores.

Ademas, en 2018, las autoridades eliminaron el requisito de tener un socio local para las inversiones
extranjeras fuera del sector de hidrocarburos. Esta medida contribuiria a aumentar el atractivo del pais
para inversores del sector no petrolero y a respaldar los esfuerzos de diversificacion econémica. Ademas,
podria facilitar la transferencia de tecnologia y conocimientos.

Se prevé que la velocidad de implementacion aumente en el futuro, dado el reciente establecimiento de
un comité especial presidido por el Primer Ministro para supervisar el plan de accion. Una implementacién
ambiciosa resultaria en mejoras muy necesarias en muchos &mbitos. Esto implicaria medidas para simplificar
los impuestos y las declaraciones de impuestos, centralizar y mejorar la transparencia de la contratacion
publica, simplificar el proceso de permisos de construccion; el establecimiento de un registro de la
propiedad y la facilitacion de transacciones inmobiliarias, lo que, junto con otras medidas, también
contribuiria a facilitar el acceso al crédito. El plan de accion también contempla una reforma general de la
legislacion laboral. Se facilitarian las transacciones transfronterizas mediante la implementacioén plena de
SIDUNEA, el establecimiento de una ventanilla Unica para el comercio transfronterizo y una agencia de
fomento de las inversiones, asi como medidas de facilitacion del comercio, incluyendo la emision gratuita de
certificados de origen y requisitos documentales dirigidos a reducir la burocracia. Por ultimo, diversas
medidas fortalecerian la ejecucién de contratos, el sistema judicial y la aplicacién de la legislacion comercial
regional (OHADA).
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24, Las autoridades son conscientes de la necesidad de seguir mejorando el clima de
negocios e implementar otras reformas estructurales para respaldar la diversificacion
econémica (MPEF, 126). Han integrado las necesidades de financiamiento del plan de desarrollo
actualizado en el marco fiscal de mediano plazo que sustenta el programa. Consideran el papel del
sector privado en la estrategia de diversificacion como fundamental para impulsar la inversion y la
productividad en el sector no petrolero, mientras se reduce la carga financiera para el estado.

o Desarrollo del sector de las exportaciones no petroleras. El personal técnico destacé que
el éxito de la diversificacién econémica en Guinea Ecuatorial depende del fomento de las
exportaciones no petroleras en sectores en los que el pais tiene una ventaja comparativa o
en los que esta ventaja podria desarrollarse en el mediano plazo. Las autoridades planean
crear una agencia de inversidon que respalde la atraccién de inversién extranjera en el sector
no petrolero, asi como una agencia de fomento de las exportaciones en no petroleras.
Continlan trabajando en planes para impulsar el desarrollo de ciertos sectores (por ejemplo,
turismo, pesca y agricultura) y estan elaborando planes para facilitar la emision de visados
especiales de turismo y negocios.

. Reforma del mercado de trabajo. Las autoridades planean implementar reformas del
mercado de trabajo dirigidas a mejorar la productividad laboral y reducir las prolongadas
rigideces del mercado de trabajo.’? Esta estrategia sera importante para aumentar la
competitividad en el sector no petrolero y mejorar la flexibilidad macroeconémica general.
Otras medidas especificas abordaran los altos costos de despido, la capacitacion para
abordar la inadecuacién de las cualificaciones laborales y el apoyo al desarrollo de ciertos
sectores.

° Clima de negocios. Las autoridades son conscientes de que existe un amplio margen de
mejora del clima de negocios para atraer mas inversiones en el sector no petrolero. Entre los
aspectos que planean abordar se encuentran la simplificacion y reduccién del nimero de
procedimientos, tiempo y costo de diversas transacciones comerciales, la ampliacién del
acceso al crédito (inclusion financiera) y la mejora del marco de insolvencia. En consonancia
con su compromiso en el contexto del acuerdo de la Zona de Libre Comercio Continental
Africana, las autoridades trabajaran para reducir las barreras al comercio transfronterizo
(tiempo, costo y procedimientos), en especial con los socios de la CEMAC. También estan
trabajando para mejorar las telecomunicaciones y reducir su costo para mejorar la
competitividad de la economia.

G. Fortalecimiento de las capacidades

25. Las autoridades estan implementando su programa de fortalecimiento de capacidades
y necesitaran nuevos apoyos para implementar el programa propuesto. Durante el periodo del

PMP, el FMI proporcion¢ asistencia técnica en ambitos de la GFP, administracion y politica tributaria,
estadisticas de las cuentas nacionales y del sector externo y, al mismo tiempo, impartié capacitacion

12 véase el informe Doing Business 2017 del Banco Mundial y el FMI, Informe de pais No. 15/260.
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en materia de analisis y prondstico macroeconémicos a funcionarios publicos. En octubre de 2018,
el FMI abrio la oficina del representante residente en Malabo. Las autoridades han solicitado
asesores residentes que apoyen sus planes de fortalecimiento de la administracion tributaria y la
GFP. Necesitaran asistencia técnica en otros ambitos, principalmente para fortalecer la gestion de la
deuda, mejorar la eficiencia de las inversiones, fortalecer la administracion del régimen fiscal de los
hidrocarburos, introducir un sistema mas flexible de fijaciéon de precios de los combustibles, y
aumentar la transparencia fiscal.

MODALIDADES Y RIESGOS DEL PROGRAMA

26. Modalidades del programa. Un acuerdo de 36 meses proporcionaria un calendario
apropiado para apoyar la implementacion de la considerable consolidacién fiscal prevista y el
amplio programa de reformas estructurales. El acuerdo incluiria elementos de referencia
estructurales en varios ambitos, criterios cuantitativos de desempefio semestrales y metas
cuantitativas indicativas trimestrales (MPEF, Cuadro 1). En el Anexo 1 del MPEF se presenta una lista
mas completa de medidas de politica y reformas. Los elementos adicionales del programa son:

. Criterios cuantitativos de desempeio y metas cuantitativas indicativas. El programa se
monitorearia mediante criterios cuantitativos de desempefio sobre los ingresos tributarios
no petroleros, el saldo primario no petrolero, los atrasos externos, la contratacién y garantia
de deuda externa y las acreencias netas del BEAC al gobierno central (sin incluir el uso del
crédito del FMI)™. El programa también incluiria metas cuantitativas indicativas sobre
préstamos netos de bancos nacionales al gobierno, atrasos internos y gasto social. Excepto
en el caso de la meta de ingresos no petroleros y del gasto social, el programa se
monitorearia bajo la linea.

. Acceso, calendario de desembolsos y distribucion de la carga. El acceso propuesto en el
marco del acuerdo del SAF es 130% de la cuota, o DEG 205 millones, con un calendario
uniforme de desembolsos. El financiamiento del FMI ayudara a satisfacer las necesidades de
balanza de pagos derivadas del agotamiento de sus AEN en el BEAC (que eran de casi
USD 2 900 millones en 2014), tras el gran deterioro en los términos de intercambio entre
2014y 2019y la prolongada disminucion de la produccién y las exportaciones de
hidrocarburos. El objetivo del programa es una acumulacién de AEN de Guinea Ecuatorial de
aproximadamente 7% del PIB para 2022. El acceso propuesto también se basa en la fortaleza
del ajuste fiscal, cuyo objetivo es una mejora del saldo primario no petrolero de 18,8% del
PIB no petrolero entre 2019 y 2022. El FMI representara 45% del financiamiento total del
programa, y la cantidad restante provendra del BAfD.

o Capacidad para pagar al FMI. Guinea Ecuatorial tiene capacidad adecuada para pagar al
FMI, pese a la existencia de deuda garantizada con colateral. Las autoridades no contrataran

13 El programa incluye peritos para las desviaciones del ingreso del petréleo y las finanzas externas respecto de los
niveles del programa (Memorando Técnico de Entendimiento, parr. 16, parrs. 31-32).
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27.

nuevos créditos garantizados con colateral durante el programa (112 y MPEF, 116). Guinea
Ecuatorial no tiene actualmente obligaciones frente al FMI (Cuadro 8). Si bien el
financiamiento del programa aumentaria significativamente la deuda externa, ésta partiria
de una base baja (10% del PIB en 2018) y se proyecta que alcance un maximo de 16% del
PIB en 2022. Los indicadores del servicio de la deuda se encuentran dentro de margenes
normales. El andlisis de sostenibilidad de la deuda (ASD) que incorpora las politicas
economicas y el ajuste previsto en el marco del programa muestra que la carga de la deuda
externa y publica es sostenible (Anexo I)™. Existen riesgos a la baja en el escenario de base
actual (15 y siguientes) que, si se materializaran, debilitarian la capacidad de pago de Guinea
Ecuatorial. Sin embargo, también existen riesgos al alza por una produccion potencial de
hidrocarburos mayor derivada de los proyectos en curso. Esto contribuiria a mejorar las
perspectivas de crecimiento y daria lugar a unas exportaciones e ingresos fiscales mayores,
lo que fortaleceria la capacidad de pago.

Riesgos del programa. Un programa con Guinea Ecuatorial presenta varios riesgos
importantes para el FMI, inclusive riesgos relativos a los problemas de gobernanza del pais.
Por el lado fiscal, ademas de los riesgos a las perspectivas descritos en el parrafo 5, una
debilidad recurrente de la GFP podria resultar en excesos de gasto.

Gestion de los riesgos. El disefio del programa contribuiria a mitigar los riesgos. Para
limitar los riesgos relativos a la gobernanza, el programa contiene un énfasis especial en el
aumento de la transparencia, el fortalecimiento de la gobernanza y la lucha contra la
corrupcién, con una concentracién inicial de medidas fundamentales en estos ambitos y la
implementacion de otras medidas importantes tan pronto como sea viable durante el
acuerdo. Si se justificara, podrian afladirse nuevos elementos de condicionalidad en estos
ambitos durante el programa. Por el lado fiscal, el programa contiene sélidas salvaguardias,
en particular la puesta en funcionamiento del programa de seguimiento y monitoreo del
gasto. La evaluacion de salvaguardias fiscales y la evaluacion de transparencia fiscal también
podrian identificar debilidades y proponer recomendaciones para abordarlas. Para limitar los
riesgos del sector financiero sefialados en el parrafo 5, el programa contempla en una etapa
temprana la liquidacién de atrasos del gobierno, lo que reduciria de forma pronunciada los
préstamos en mora. Ademas, las autoridades se comprometen a trabajar de forma proactiva
con la COBAC para garantizar una recapitalizacion temprana de los bancos con insuficiencias
de capital. Mas alla de estos factores, también serian importantes ajustes proactivos de la
configuracién de las politicas, en consulta con el personal técnico, y el compromiso de las
autoridades con las reformas.

El BEAC ha proporcionado una garantia actualizada a las politicas sobre los AEN a fines

de diciembre de 2019 y fines de junio de 2020 en apoyo a los programas de los paises de la
CEMAC respaldados por el FML. En su carta actualizada de apoyo a las politicas, el BEAC presenté

4 El ASD incluye un periodo de prevision de diez afios dada la tendencia descendente en la produccién de
hidrocarburos.
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la revisién de sus proyecciones de AEN, que reflejan en parte el sélido desempefio hasta mediados
de 2019. El BEAC también reiteré su compromiso de implementar una politica monetaria
adecuadamente estricta, junto con los ajustes fiscales implementados por los paises miembros y
acordados en el contexto de programas respaldados por el FMI, para lograr las proyecciones en
materia de AEN. Las garantias regionales sobre los AEN regionales son fundamentales para el éxito
del programa de Guinea Ecuatorial y también contribuiran a impulsar la sostenibilidad externa de la
region.

28. El BEAC contintia con la implementacion de las restantes recomendaciones de la
evaluacion de salvaguardias de 2017. La transicién completa del BEAC a NIIF en el gjercicio fiscal
2019 esta avanzando en general segun lo previsto, y se estan intensificando los esfuerzos para
acelerar las revisiones de los instrumentos juridicos secundarios para su adecuacioén con el Acta
Constitutiva del BEAC. La adopcién de las revisiones de las legislacion secundaria se ampliéo mas alla
del calendario inicial (junio de 2018) para permitir nuevas consultas con partes interesadas,
incluyendo el personal técnico del FMI.

EVALUACION DEL PERSONAL TECNICO

29. Los desequilibrios macroeconémicos han disminuido en los ultimos anos, aunque la
situacion econdomica sigue siendo dificil. La consolidacion fiscal ha contribuido a llevar las cuentas
publicas a un superavit y a fortalecer la posicion externa. Sin embargo, el crecimiento econdmico
sigue siendo negativo y el nivel de AEN de Guinea Ecuatorial en el BEAC es muy bajo. Las
perspectivas de crecimiento, aunque presentan una recuperacién gradual del sector no petrolero,
siguen siendo dificiles, debido al descenso de la produccién de hidrocarburos. Al mismo tiempo, el
sector bancario contintia débil, como consecuencia del alto grado de préstamos en mora y al bajo
nivel de capital. Las autoridades se enfrentan al reto de mantener la estabilidad macroeconémica y
financiera y, al mismo tiempo, restaurar el crecimiento del sector no petrolero, que se ha visto
afectado por una escasa confianza del sector privado y a limitaciones de financiamiento. Guinea
Ecuatorial también se enfrenta al reto de diversificar la economia, reduciendo su dependencia de los
hidrocarburos, y de generar un crecimiento econémico mas sostenible e inclusivo, con una
distribucidn mas equitativa de los recursos publicos.

30. El sélido programa fiscal de las autoridades es fundamental para dar respuesta a los
retos actuales. Es necesario un ajuste fiscal para abordar el descenso secular de la produccion de
hidrocarburos, mantener la sostenibilidad de la deuda, fortalecer la posicién externa y contribuir a
reconstruir los AEN. El programa contribuiria a diversificar los ingresos publicos mediante un
aumento sustancial de los ingresos no petroleros, creando por tanto espacio para gasto en
proteccién social y desarrollo del capital humano, ambos necesarios para el crecimiento econémico
inclusivo. El ajuste fiscal, el financiamiento multilateral, la privatizacién y concesiéon de empresas
publicas al sector privado contribuiradn a hacer frente a las restricciones de financiamiento, el pago
de los atrasos internos del gobierno y el impulso de la confianza privada. Estos elementos, a su vez,
contribuirian a restablecer el crecimiento en el sector no petrolero.
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31. EL gasto publico debe reasignarse de la infraestructura al gasto social. Tras afios de un
alto nivel de gasto en infraestructura, las necesidades en este ambito son ahora menores y la
eficiencia marginal de este gasto ha disminuido. Es necesario un cambio estructural en el
presupuesto de Guinea Ecuatorial para mejorar la eficiencia y hacer frente de mejor manera a las
necesidades sociales del pais. Los recursos liberados del gasto en infraestructura pueden reasignarse
hacia el gasto en desarrollo de capital humano favorable al crecimiento y a la proteccion de los mas
vulnerables, con consecuencias positivas para los resultados socioecondémicos. Una red de
proteccién social mas sélida respaldaria también un crecimiento mas inclusivo y equitativo.

32. El fortalecimiento de la gestién financiera publica es fundamental para sustentar la
estrategia fiscal. Los pasos para mejorar el seguimiento y el monitoreo del gasto, asi como para
mejorar la preparacién de presupuesto y los controles del gasto son positivos. Se necesitan nuevos
esfuerzos para actualizar el marco de GFP, inclusive mediante la adopcién de la directiva de la
CEMAC. Debe llevarse a cabo un examen de salvaguardias fiscales. Esto, junto con una evaluacion de
transparencia fiscal, alimentaria el programa de reforma de la GFP de las autoridades. Como prevén
hacer las autoridades, es importante aumentar la divulgacion de informacién fiscal, inclusive sobre
deuda interna y externa y los pasivos contingentes.

33. Son necesarios esfuerzos para abordar los problemas del sector bancario. La
regularizacién de atrasos internos mediante titulizacién y pagos en efectivo es fundamental para
reducir los préstamos en mora y fortalecer el sector bancario, esencial para restablecer el
crecimiento del sector no petrolero. Las autoridades también deben asegurarse de que los bancos
con insuficiencias de capital se recapitalizan tan pronto como sea posible, mientras que aquellos con
una fuerte dependencia de la liquidez a corto plazo del BEAC reduzcan este apoyo a niveles
consistentes con las regulaciones de la COBAC. También es importante que trabajen con la COBAC
para garantizar que los bancos se adhieren estrictamente a los requisitos prudenciales y de
gobernanza.

34. La estrategia de las autoridades para aumentar la transparencia, mejorar la
gobernanza y combatir la corrupcion es bienvenida. El programa de reforma del gobierno en
estos ambitos se basa en las medidas iniciadas durante el PMP y en el informe de diagndstico de la
gobernanza preparado por el personal técnico del FMI. Debe darse prioridad a: i) el fortalecimiento
del marco juridico e institucional de lucha contra la corrupcion, junto con el establecimiento de un
régimen sélido de declaracion de activos para funcionarios publicos; ii) el impulso de la
transparencia en los sectores del petroleo y el gas, inclusive mediante el acceso a la EITl, la
publicacion de auditorias sobre empresas nacionales e informes periddicos de datos sobre el sector
de los hidrocarburos; y iii) la mejora del Estado de Derecho y el marco de lucha contra el lavado de
dinero y el financiamiento del terrorismo. Estas reformas abordaran cuestiones institucionales de
larga data, respaldaran la estrategia fiscal, inclusive la movilizacién de recursos y el uso eficiente y
equitativo de recursos publicos, y promovera la diversificacién econémica mediante el impulso de
un entorno empresarial propicio.

35. Para promover la diversificacion econémica, se necesita un programa de reformas
ambicioso. Las autoridades ya han empezado a implementar reformas en este ambito, con el
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objetivo de mejorar el clima de negocios, un elemento fundamental para impulsar la inversién
interna y externa en el sector no petrolero. Seria importante profundizar estar reformas para
permitir que el sector privado desempefie un papel protagdnico en la diversificacion de la
economia. Los planes de las autoridades para promover la inversion privada y diversificar las
exportaciones son positivos, asi como los planes de apertura a la competencia de sectores en los
gue actualmente operan empresas publicas. El plan para desarrollar e implementar una estrategia
de inclusién financiera es fundamental para facilitar el acceso al financiamiento, en particular de
microempresas y pequefias empresas, apoyando asi un crecimiento mas inclusivo. La reduccion de
las rigideces en el mercado de trabajo, mientras se hace frente al desequilibrio entre la calificacion
de la fuerza de trabajo existente y las necesidades del pais también respaldarian la creacién de
empleos.

36. El personal técnico apoya la peticion de las autoridades de un programa en el marco
del SAF con un acceso equivalente a DEG 205 millones (130% de la cuota). La Carta de
Intencién y el Memorando de Politica Econdmica y Financiera exponen politicas adecuadas para
perseguir los objetivos del programa, mientras que la implementacién de las garantias regionales a
las politicas es adecuada. La capacidad de pago al FMI también es adecuada, y los riesgos para la
implementacion del programa son manejables dado el disefio del programa y el compromiso de las
autoridades con las reformas. El personal técnico propone que la finalizacion de la primera revision
en el contexto del acuerdo ampliado esté condicionado a la implementacion de garantias criticas de
las politicas a nivel de la unién, como se estableci6 en el documento de referencia de la union de
noviembre de 2019.
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Cuadro 1. Guinea Ecuatorial: Indicadores econémicos y financieros seleccionados, 2015-24

Est. Programa Proyecciones
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

(Variacion porcentual anual, salvo indicacion en contrario)
Produccién, precios y dinero

PIB real -9.1 -8.8 -47 57 -5.9 -19 1.0 -47 -1.2 -14
Sectores petroleros1 -94 -82 -5.6 -97 -104 -5.0 -0.6 -113 -5.5 -6.4
Sectores no petroleros -8.8 -9.7 -34 0.0 0.0 17 29 22 2.8 2.7

Deflactor del PIB -20.2 -6.3 127 131 -32 04 -0.6 27 24 28
Sectores petroleros -36.5 -17.6 314 245 -9.8 -36 -5.5 -1.8 -0.9 -0.6
Sectores no petroleros 1.1 36 -04 16 1.0 20 20 2.1 22 22

Precios al consumidor (promedio anual) 17 14 0.7 13 0.9 17 17 1.8 19 19

Precios al consumidor (final del periodo) 1.6 2.0 -0.2 26 1.6 1.7 1.7 1.8 1.9 2.0

Sector monetario y tipo de cambio

Dinero en sentido amplio -10.9 -16.4 1.0 -0.8 1.0 37 49 43 5.0 5.0

Tipo de cambio efectivo nominal (- = depreciacion) -6.9 27 22

Tipo de cambio efectivo real (- = depreciacion) -6.4 24 0.6

Sector externo

Exportaciones f.o.b. -46.1 -269 105 116 -19.2 -79 -6.1 -11.9 -4.6 -4.7
Exportaciones de hidrocarburos -47.5 -259 96 124 -189 -86 -6.8 -13.0 -5.7 -6.0
Exportaciones no petroleras 346 -494 396 -8.6 =279 149 135 1.9 121 127

Importaciones f.o.b. -23.1 -339 -13.2 9.5 -17.8 -33 -176 -12.5 -6.0 -1.7

Términos de intercambio -347 -54 350 407 -15.2 -47 -5.5 -1.3 -0.7 0.5

Finanzas publicas
Ingresos -20.2 -454 100 16.8 -14.3 -34 0.2 -32 1.0 12
Gastos -4.6 -42.8 -23.3 -1.0 -184 -22 -3.1 =71 20 08

(Porcentaje del PIB, salvo indicacion en contrario)
Inversion y ahorro

Inversion bruta 24.7 16.7 126 120 122 131 1.7 122 123 124
Ahorro nacional bruto 83 37 6.8 6.6 6.5 73 79 8.1 86 85
Finanzas publicas

Ingresos 26.5 16.9 173 190 178 175 175 17.3 173 172
De los cuales: Ingresos petroleros 222 12.8 138 155 143 12.8 1.4 10.1 93 8.6
Ingresos no petroleros 43 4.1 35 35 35 47 6.1 71 79 8.6

Gastos 41.6 27.8 199 185 16.5 164 158 15.0 15.2 15.1
Saldo fiscal global (sobre base de compromisos) -15.1 -109 -2.6 0.5 13 1.1 1.6 23 2.1 2.2
Saldo fiscal global (base caja)’ -29 -79 -4.9 1.2 -0.6 -213 1.6 23 2.1 22
Saldo primario no petrolero3 -37.0 -235 -16.1 -144 -124 -10.6 -8.1 -6.2 -5.6 -4.9
Deuda publica pendiente de pago* 336 434 380 430 46.2 46.6 453 444 414 385
Variacion de los atrasos internos 122 3.0 -2.3 0.7 -20 -224 0.0 0.0 0.0 0.0

Sector externo
Saldo en cuenta corriente (incluidas las transferencias oficiales; - =

déficit) -16.4 -13.0 -58  -54 -5.7 -5.7 -38 -4.1 -3.8 -39
Deuda externa publica total 9.0 9.5 8.6 9.5 11.2 13.0 14.8 16.2 15.6 15.1
Servicio de la deuda/exportaciones (porcentaje) 36 5.8 33 33 43 6.3 6.7 9.6 9.8 10.1
Servicio de la deuda externa/ingresos publicos (porcentaje) 59 128 73 6.9 8.6 11.8 11.8 154 14.8 14.2

Partidas informativas

Activos de reserva en el BEAC (meses de importaciones del proximo afio) 3.6 0.2 0.1 0.2 0.6 26 45 6.1 6.8 nd.
Reservas externas de la CEMAC
(miles de millones de USD, final del periodo) 10.3 5.0 5.8 6.6 83 10.5 12.5 13.9 15.2 n.a.
(en meses de importaciones fuera de la zona) 44 23 23 2.7 33 42 48 53 5.6 n.a.
Precio del petréleo (USD por barril)® 47.0 39.0 514 672 59.7 56.7 543 53.7 53.9 545
PIB nominal (miles de millones de francos CFA) 7,795 6,661 7152 7,624 6,950 6,842 6,875 6,726 6,806 6,898
PIB nominal (millones de USD) 13,180 11,233 12,287 13,732 11,864 11,639 11,824 11,685 11,933 12,226
PIB no petrolero (miles de millones de francos CFA) 4,272 3,996 3,846 3910 3,949 4,096 4,298 4,481 4,705 4,942
Volumen de hidrocarburos (barriles) 133 122 115 104 92 87 89 79 74 70
Volumen de petrdleo (crudo + condensado) 88 75 64 57 53 50 43 37 34 31
Volumen de gas 44 47 51 46 39 37 46 41 40 39
Tipo de cambio (promedio; francos CFA/USD) 591.4 593.0 5821 5552 585.8 587.8 5814 5756 5704 564.2

Fuentes: Datos suministrados por las autoridades de Guinea Ecuatorial, y estimaciones y proyecciones del personal del FMI.
" Incluye petréleo, GNL, GLP, butano, propano y metanol.

2 Incluye una liquidacion Gnica de atrasos acumulados a través de la titulizacion de la deuda en 2020.

? Excluye ingresos petroleros, gastos relacionados con el petréleo e intereses pagados y recibidos.

“ La deuda publica pendiente incluye atrasos internos.

® El orecio local del petréleo crudo es la variedad Brent e incluve un descuento por calidad.
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Cuadro 2a. Guinea Ecuatorial: Balanza de pagos, 2015-24 /1
(Miles de millones de francos CFA, salvo indicacién en contrario)

Est. Programa Proyecciones

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Cuenta corriente -1281 -864 -412 -411 -397 -392 -264 =277 -257 -267

Balanza comercial 1286 1086 1527 1728 1379 1219 1263 1118 1066 984

Exportaciones de bienes, f.o.b. 3371 2464 2723 3037 2455 2260 2122 1869 1765 1664

Exportaciones de hidrocarburos 3223 2389 2618 2942 2386 2181 2032 1768 1653 1537

Petréleo crudo 2457 1725 1738 1953 1692 1521 1234 1050 959 874

Gas natural licuado 610 480 534 679 443 411 492 429 411 391

Gases licuados del petroleo 52 80 144 124 100 94 135 124 122 113

Metanol 104 104 202 187 150 156 170 165 162 159

Exportaciones no petroleras 148 75 104 95 69 79 90 100 112 127

Importaciones de bienes, f.o.b. -2085  -1377  -119% -1309 -1076  -1041 -858 =751 -699 -680

Sector petrolero =271 -82 -51 -68 -107 -165 -83 =77 -62 -69

Productos derivados del petréleo -214 -200 -192 -245 -229 -222 -217 -217 -221 -228

Equipos y construcciones del sector publico -756 -599 -511 -535 -397 -350 -299 -245 -223 -206

Otras’ -844 -496 -442 -462 -343 -303 -259 -212 -193 -178

Servicios (netos) -1202 -867 -793 -912 -730 -667 -637 -591 -557 -525

Ingresos (netos)3 -1091 -828 -899 -996 -850 -753 -701 -618 -583 -545

Transferencias corrientes -274 -256 -246 -232 -196 -192 -190 -185 -183 -182

Cuenta de capital y financiera 327 168 429 414 447 531 363 336 321 341

Cuenta de capital 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Cuenta financiera 327 168 429 414 447 531 363 336 321 341

Inversion directa 702 190 312 309 240 347 370 355 306 309

Inversion de cartera (neta) -1 0 0 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1

Otras inversiones (netas) -374 -22 117 107 208 185 -6 -18 16 33

Transacciones a mediano y largo plazo 13 278 152 64 -37 49 14 -21 -14 -10

Gobierno general -48 229 90 64 -37 49 14 -21 -14 -10

De la cual: amortizacién -106 -85 -76 -78 -87 -101 -86 -121 -114 -110

Otros sectores 61 49 63 0 0 0 0 0 0 0

Transacciones a corto plazo -387 -300 -35 43 245 136 -19 3 30 42

Gobierno general4 -231 282 160 -109 66 131 0 0 0 0

Bancos -71 -20 45 41 71 1 1 -1 0 0

Otros sectores -84 -562 -240 m 108 4 -21 4 30 42

Errores y omisiones 108 -16 -60 0 0 0 0 0 0 0

Saldo global -846 -712 -43 3 50 139 99 59 64 73

Financiamiento 846 712 43 -3 -50 -139 -99 -59 -64 -73

Variacién de reservas internacionales brutas® (- = aumento) 846 712 43 -3 -74 -259 -218 -163 -64 -73

Brecha de financiamiento 0 0 0 0 24 121 119 104 0 0

Financiamiento para el programa 0 24 121 119 104 0 0

Banco Africano de Desarrollo 0 0 73 72 57 0 0

FMI-SAF 0 24 48 47 47 0 0
Partidas informativas:

Crecimiento de las exportaciones de hidrocarburos (porcentaje) -56.1 -26.1 11.7 17.8 -23.1 -89 -5.8 -12.1 -5.7 -6.0

Crecimiento de las exportaciones no petroleras (porcentaje) 12,5 -49.5 423 -4.2 -31.6 14.5 14.8 13.0 131 13.9

Activos de reserva en el BEAC (meses de importaciones afio proximo) 3.6 0.2 0.1 0.2 0.648 2.6 45 6.1 6.8 nd.

Fuentes: Autoridades de Guinea Ecuatorial, y estimaciones y proyecciones del personal técnico del FMI

1 Los datos de la balanza de pagos de este cuadro no se compilan de acuerdo con el Manual de Balanza de Pagos del FMI, quinta edicion. Los datos histéricos no se derivaron de datos de
aduanas y registros bancarios, sino de estimaciones del BEAC. El personal técnico del FMI ha realizado ajustes ad hoc de los datos.

2 Incluye el consumo del sector privado y las importaciones de inversion para inversion fuera del sector de los hidrocarburos.

% Incluye el ingreso por inversiones de empresas petroleras, que incluye los beneficios reinvertidos (con un asiento de compensacion en inversion extranjera directa).

4 Desde 2000, los asientos representan variaciones de los depésitos del gobierno en bancos comerciales extranjeros.

® Consiste solo en partidas del balance del BEAC (es decir, excluye los depésitos del gobierno en bancos extranjeros).
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Cuadro 2b. Guinea Ecuatorial: Balanza de pagos, 2015-24 /1
(Miles de millones de francos CFA, salvo indicacién en contrario)

Est. Programa Proyecciones

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Cuenta corriente -164 -13.0 -5.8 -54 -5.7 -5.7 -38 -4.1 -3.8 -39

Balanza comercial 16.5 16.3 213 227 19.8 17.8 184 16.6 15.7 143

Exportaciones de bienes, f.o.b. 432 370 38.1 39.8 353 33.0 309 27.8 259 24.1

Exportaciones de hidrocarburos 413 359 36.6 386 343 319 29.6 26.3 243 223

Petrdleo crudo 315 259 243 256 244 222 18.0 15.6 141 127

Gas natural licuado 7.8 7.2 75 89 6.4 6.0 72 6.4 6.0 57

Gases licuados del petroleo 0.7 12 20 16 14 14 20 18 18 1.6

Metanol 13 1.6 28 24 22 23 25 25 24 23

Exportaciones no petroleras 19 1.1 15 12 1.0 12 13 15 1.7 1.8

Importaciones de bienes, f.o.b. -26.7 -20.7 -16.7 -17.2 -15.5 -15.2 -12.5 -11.2 -10.3 -9.9

Sector petrolero -35 -1.2 -0.7 -0.9 -15 -24 -1.2 -1.1 -0.9 -1.0

Productos derivados del petréleo =27 -3.0 -2.7 -3.2 -33 -3.2 -3.2 -3.2 -33 -33

Equipos y construcciones del sector publico -9.7 -9.0 -7.1 -7.0 -5.7 -5.1 -44 -36 -33 -3.0

Otras2 -10.8 -74 -6.2 -6.1 -4.9 -4.4 -3.8 -3.2 -2.8 -2.6

Servicios (netos) -154 -13.0 -1 -12.0 -10.5 -9.7 -93 -8.8 -8.2 -7.6

Ingresos (netos)3 -14.0 -124 -12.6 -13.1 -12.2 -11.0 -10.2 -9.2 -8.6 -79

Transferencias corrientes -35 -3.8 -34 -3.0 -2.8 -2.8 -2.8 -2.8 -27 -26

Cuenta de capital y financiera 42 25 6.0 54 6.4 7.8 53 5.0 47 49

Cuenta de capital 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Cuenta financiera 42 25 6.0 54 6.4 78 53 5.0 4.7 4.9

Inversion directa 9.0 29 44 4.0 35 5.1 54 53 45 45

Inversion de cartera (neta) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Otras inversiones (netas) -4.8 -0.3 1.6 14 3.0 2.7 -0.1 -0.3 0.2 0.5

Transacciones a mediano y largo plazo 0.2 42 2.1 0.8 -0.5 0.7 0.2 -03 -0.2 -0.1

Gobierno general -0.6 34 13 0.8 -0.5 0.7 0.2 -03 -0.2 -0.1

De la cual: amortizacion -14 -1.3 -1.1 -1.0 -1.2 -1.5 -1.3 -1.8 -1.7 -1.6

Bancos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Otros sectores 0.8 0.7 0.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Transacciones a corto plazo -5.0 -4.5 -0.5 0.6 35 2.0 -0.3 0.0 04 0.6

Gobierno general* -3.0 4.2 2.2 -14 0.9 19 0.0 0.0 0.0 0.0

Bancos -0.9 -0.3 0.6 0.5 1.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Otros sectores -1.1 -84 -34 15 1.6 0.1 -03 0.1 04 0.6

Errores y omisiones 14 -0.2 -0.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Saldo global -10.8 -10.7 -0.6 0.0 0.7 20 14 0.9 0.9 1.1

Financiamiento 109 10.7 0.6 0.0 -0.7 -2.0 -14 -0.9 -0.9 -1.1

Variacion de las reservas internacionales brutas® (- = aumento) 109 10.7 0.6 0.0 -1.1 -3.8 -3.2 -24 -0.9 -1.1

Brecha de financiamiento 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 18 17 1.5 0.0 0.0

Financiamiento del programa 0.3 18 17 15 0.0 0.0

Partidas informativas:

Cuenta corriente no petrolera -26.4 -22.1 -17.5 -17.3 -14.5 -131 -11.6 -10.4 -9.3 -85
Cuenta corriente sin considerar los proyectos

Kosmos/FLNG/YOYO/Avestruz -5.2 -4.6 -4.0 -36 -39 -35 -35

Activos de reserva en BEAC (meses de importaciones afio proximo) 36 0.2 0.1 0.2 0.6 2.6 45 6.1 6.8 5.2

Fuentes: Autoridades de Guinea Ecuatorial, y estimaciones y proyecciones del personal técnico del FMI.
1 Los datos de la balanza de pagos de este cuadro no se compilan de acuerdo con el Manual de Balanza de Pagos del FMI, quinta edicion. Los datos historicos no se derivaron de datos de
aduanas y registros bancarios, sino de estimaciones del BEAC. El personal técnico del FMI ha realizado ajustes ad hoc de los datos.

2 Incluye el consumo del sector privado y las importaciones de inversién para inversion fuera del sector de los hidrocarburos.

% Incluye el ingreso por inversiones de empresas petroleras, que incluye los beneficios reinvertidos (con un asiento de compensacion en inversion extranjera directa).
“# Desde 2000, los asientos representan variaciones de los depésitos del gobierno en bancos comerciales en el exterior.
® Consiste solo en partidas del balance del BEAC (es decir, excluyendo depésitos del gobierno en bancos en el exterior).
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Cuadro 3a. Guinea Ecuatorial: Resumen de operaciones financieras del gobierno central, 2016~

202074
(Miles de millones de francos CFA, salvo indicacién en contrario)
2016 2017 2018 2019 2020
Resultado Proy.  Progr. Progr.

T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4
Ingresos 1,126 1,238 1,447 242 634 1,020 1,240 264 603 944 1,197
Ingresos petroleros 850 988 1,178 179 515 826 995 187 443 709 874
Ingresos tributarios 246 273 262 35 216 358 384 26 131 235 253
Otros ingresos 604 715 917 144 300 469 612 161 312 474 622
Ingresos no petroleros 276 250 268 63 118 194 245 77 160 235 323
Ingresos tributarios 174 147 155 39 76 134 175 44 111 152 226
Otros ingresos 102 103 114 24 42 59 69 33 49 83 97
Gastos 1,853 1422 1,408 207 486 885 1,149 261 564 843 1,123
Gastos 689 732 761 212 373 569 751 220 401 609 803
Gastos (primarios) 662 702 714 193 353 539 706 187 362 553 724
Remuneracion de empleados 139 143 176 44 86 134 185 45 88 138 191
Compra de bienes y servicios 350 392 346 108 192 292 364 104 195 297 370
Subsidios y transferencias’ 173 168 192 41 75 113 157 38 78 117 163
Intereses 27 30 48 19 20 30 44 33 39 56 78
Internos 8 16 25 8 9 10 25 16 19 28 38
Externos 19 14 23 10 10 20 20 17 20 29 40
Adquisicién neta de activos no financieros 1,164 689 647 -5 113 317 398 41 163 234 320
Préstamo neto/endeudamiento neto (saldo fiscal global) -727 -183 39 35 147 134 91 3 38 100 75
Transacciones financieras netas 724 183 -39 -35  -147  -134 -115 -3 -62  -197  -195
Variacion neta de atrasos internos® 200 -165 56 -57 =77 -128 -136 -1,535 -1,535 -1,535 -1,535
Adquisicion neta de activos financieros 540 285 -121 24 -87 0 26 17 -21 -70 -42
Depositos internos 257 118 -32 -49  -146 -66 -40 -3 -51 -115 -174
Depositos externos 282 167 -89 73 59 66 66 20 30 45 131
Adquisicion neta de pasivos 72 63 100 -18 -18 -6 19 1,515 1,539 1453 1,442
Internos® 140 9 36 23 24 66 56 1,535 1,529 1,449 1,393
Externos -68 54 64 -41 -42 -72 -37 -20 9 4 49
Préstamos 17 130 142 0 0 15 50 30 60 105 150
Amortizacién (-) -85 -76 -78 -41 -42 -87 -87 -50 -51 -101 -101
Variacion neta de atrasos externos 0 0 0 0 0 0 44 0 -44 -44 -44
Otros -88 0 -74 16 34 0 -69 0 0 0 -15
Brecha de financiamiento 0 0 0 24 0 24 97 121
Financiamiento del programa 0 0 0 24 0 24 97 121
Brecha residual 0 0 0 0 0 0 0 0

Partidas informativas:
Saldo fiscal global =727 -183 39 35 147 134 91 3 38 100 75
Porcentaje del PIB -10.9 -2.6 0.5 0.5 2.1 19 13 0.1 0.6 15 1.1
Saldo primario no petrolero" -1,567 -1,151 -1,100 -125 -350 -664 -861 -150 -367 -554 -723
Porcentaje del PIB no petrolero -392  -299 -281 -3.2 -89 -168 -21.8 -3.7 -9.0 -135 -176
Ingresos no petroleros (porcentaje del PIB no petrolero) 6.9 6.5 6.9 1.6 3.0 49 6.2 19 39 57 79
De los cuales: Ingresos tributarios 43 38 4.0 1.0 19 34 44 1.1 27 37 55
Deuda publica pendiente de pago’® 434 380 43.0 46.2 459 454 46.2 459 462 46.5 46.6
Depésitos brutos del gobierno 761 543 684 659 770 684 658 642 679 728 701
Depositos en el BEAC 177 113 156 185 322 176 196 199 247 311 370
De los cuales: disponibles 91 18 61 90 227 81 101 104 152 216 274
Depositos en el exterior 553 392 501 427 442 435 436 416 406 391 304
De los cuales: disponibles 248 112 196 123 138 131 131 111 101 86 0
Depositos en bancos comerciales (disponibles) 32 37 27 47 6 73 27 27 27 27 27
PIB nominal 6,661 7,152 7,624 6,950 6,842
PIB nominal no petrolero 3996 3,846 3,910 3,949 4,096

Fuentes: Datos provistos por las autoridades de Guinea Ecuatorial, y estimaciones y proyecciones del personal del FMI.

1 . . .
Incluye prestaciones sociales y otras transferencias.

2Inc\uye una liquidacion Gnica de los atrasos pendientes a través de titulizacion en 2020.

e supone que los anticipos estatutarios se reembolsan en 10 afios, a partir de 2022.

4 . . y
Igual al saldo global menos intereses e ingreso fiscal petrolero.

® La deuda publica pendiente de pago incluye los atrasos internos.
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Cuadro 3b. Guinea Ecuatorial: Resumen de las operaciones financieras del gobierno central,
2015-24
(Miles de millones de francos CFA, salvo indicacion en contrario)

Resultado Programa Proyecciones
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Ingresos 2,064 1,126 1,238 1,447 1,240 1,197 1,200 1,163 1,174 1,189
Ingresos petroleros 1,731 850 988 1,178 995 874 784 683 635 593
Ingresos tributarios 662 246 273 262 384 253 222 199 185 176

Otros ingresos 1,069 604 715 917 612 622 562 483 450 417
Ingresos no petroleros 333 276 250 268 245 323 416 480 539 596
Ingresos tributarios 214 174 147 155 175 226 290 340 384 433

Otros ingresos 119 102 103 114 69 97 126 140 155 163

Gastos 3,241 1,853 1,422 1,408 1,149 1,123 1,088 1,011 1,032 1,040

Gastos 685 689 732 761 751 803 816 791 796 801

Gastos (primarios) 654 662 702 714 706 724 700 678 685 694
Remuneracion de empleados 121 139 143 176 185 191 195 195 201 204
Compra de bienes y servicios 345 350 392 346 364 370 355 343 347 349
Subsidios y transferencias’ 188 173 168 192 157 163 150 140 137 141
Intereses 30 27 30 48 44 78 116 113 m 107
Internos 0 8 16 25 25 38 60 55 52 48
Externos 30 19 14 23 20 40 56 58 60 59
Adquisicion neta de activos no financieros 2,556 1,164 689 647 398 320 272 220 236 239

Préstamo neto/endeudamiento neto (saldo fiscal 177 727 183 39 91 75 12 152 143 149

global)

Transacciones financieras netas 1,176 724 183 -39 -115 -195 -232 -255 -143 -149
Variacion neta de atrasos internos® 953 200 -165 56 -136  -1,535 0 0 0 0
Adquisicion neta de activos financieros -59 540 285 -121 26 -42 -51 -34 17 2

Depositos internos 172 257 118 -32 -40 -174 -51 -34 17 2
Depositos externos -231 282 167 -89 66 131 0 0 0 0
Adquisicion neta de pasivos 275 72 63 100 19 1,442 -181 -222 -160 -152
Internos® 268 140 9 36 56 1,393 -194 -201 -146 -142
Externos 7 -68 54 64 -37 49 14 -21 -14 -10
Préstamos 13 17 130 142 50 150 100 100 100 100
Amortizacion (-)* -106 -85 -76 -78 -87 -101 -86 -121 -114 -110
Variacién neta de atrasos externos 0 0 0 0 44 -44 0 0 0 0
Otros 8 -88 0 -74 -69 -15 0 0 0 0

Brecha de financiamiento 0 24 121 119 104 0 0

Financiamiento del programa 0 24 121 119 104 0 0

Brecha residual 0 0 0 0 0 0 0

Partidas informativas:

Saldo fiscal global -1,177 =727 -183 39 91 75 112 152 143 149
Porcentaje del PIB -15.1 -109 -26 0.5 13 1.1 16 23 2.1 2.2

Saldo primario no petrolero’ -2,885 -1,567 -1,151 -1,100 -861 -723 -557 -419 -383 -338
Porcentaje del PIB no petrolero -67.5 -39.2 -29.9 -28.1 -21.8 -17.6 -13.0 -94 -8.1 -6.8

Ingresos no petroleros (porcentaje del PIB no

petrolero) 78 6.9 6.5 6.9 6.2 79 9.7 10.7 115 121
De los cuales: Ingresos tributarios 5.0 43 3.8 4.0 44 5.5 6.7 7.6 82 8.8

Deuda publica pendiente de pago® 336 434 380 430 46.2 46.6 453 444 414 385

Depdsitos brutos del gobierno” 1218 761 543 684 658 701 752 785 769 766
Depositos en el BEAC 323 177 113 156 196 370 421 454 438 435
De los cuales: disponibles 57 91 18 61 101 274 325 359 342 340
Depésitos en el exterior 835 553 392 501 436 304 304 304 304 304
De los cuales: disponibles 544 248 112 196 131 0 0 0 0 0
Depésitos en bancos comerciales (disponibles) 60 32 37 27 27 27 27 27 27 27
PIB nominal 7,795 6,661 7152 7,624 6,950 6,842 6,875 6,726 6,806 6,898

PIB nominal no petrolero 4,272 3,996 3,846 3,910 3,949 4,096 4,298 4,481 4,705 4,942

Fuentes: Datos provistos por las autoridades de Guinea Ecuatorial, y estimaciones y proyecciones del personal del FMI.

" Incluye prestaciones sociales y otras transferencias.

?Incluye una liquidacion tnica de los atrasos pendientes a través de titulizacion en 2020.

3 Se supone que los anticipos estatutarios se reembolsan en 10 afios, a partir de 2022. Incluye la amortizacién de los anticipos en 2022-24, y pago de atrasos en 2020-24.
“#Incluye el reembolso excepcional de deuda externa en 2015.

s Igual al saldo global menos intereses e ingreso fiscal petrolero.

° La deuda publica pendiente de pago incluye los atrasos internos.

"No incluye depésitos en bancos comerciales que no estan disponibles.
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Cuadro 3c. Guinea Ecuatorial: Resumen de las operaciones financieras del gobierno central,
2015-24

(Porcentaje del PIB, salvo indicacién en contrario)

Resultado Programa Proyecciones
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Ingresos 26.5 16.9 173 19.0 17.8 17.5 175 173 173 17.2
Ingresos petroleros 22.2 12.8 13.8 15.5 143 12.8 1.4 10.1 9.3 8.6
Ingresos tributarios 85 37 38 34 5.5 37 32 30 2.7 2.6
Otros ingresos 13.7 9.1 10.0 120 8.8 9.1 82 72 6.6 6.0
Ingresos no petroleros 43 4.1 35 35 35 47 6.1 7.1 79 8.6
Ingresos tributarios 2.7 2.6 2.1 20 2.5 33 42 5.1 5.6 6.3
Otros ingresos 15 15 14 15 1.0 14 18 2.1 23 24
Gastos 41.6 27.8 19.9 18.5 16.5 16.4 15.8 15.0 15.2 15.1
Gastos 8.8 10.3 10.2 10.0 10.8 1.7 11.9 11.8 1.7 11.6
Gastos (primarios) 8.4 9.9 9.8 94 10.2 10.6 10.2 10.1 10.1 10.1
Remuneracién de empleados 16 2.1 2.0 23 2.7 2.8 2.8 29 3.0 30
Compra de bienes y servicios 44 5.2 5.5 45 5.2 54 5.2 5.1 5.1 5.1
Subsidios y transferencias’ 24 2.6 23 2.5 23 24 2.2 2.1 2.0 2.0
Intereses 04 04 04 0.6 0.6 1.1 17 17 1.6 16
Internos 0.0 0.1 0.2 03 04 0.6 09 0.8 0.8 0.7
Externos 04 03 0.2 03 03 0.6 0.8 0.9 0.9 0.9
Adquisicion neta de activos no financieros 328 17.5 9.6 8.5 5.7 47 40 33 35 35
Préstamo neto/endeudamiento neto (saldo
fiscal global) -15.1 -10.9 -2.6 0.5 13 1.1 1.6 23 2.1 2.2
Transacciones financieras netas 15.1 109 2.6 -05 -1.7 -29 -34 -3.8 -2.1 -22
Variacién neta de atrasos internos’ 1222 3.0 -23 0.7 20 224 0.0 0.0 0.0 0.0
Adquisicion neta de activos financieros -0.8 8.1 4.0 -1.6 04 -0.6 -0.7 -0.5 0.2 0.0
Depésitos internos 22 39 16 -04 -0.6 -25 -0.7 -0.5 0.2 0.0
Depésitos externos -3.0 4.2 23 -1.2 0.9 19 0.0 0.0 0.0 0.0
Adquisicién neta de pasivos 35 1.1 0.9 13 03 211 -2.6 -33 -23 -22
Internos’ 34 2.1 0.1 0.5 0.8 204 -2.8 -3.0 -2.1 -2.1
Externos 0.1 -1.0 0.8 0.8 -0.5 0.7 0.2 -0.3 -0.2 -0.1
Préstamos 14 0.3 1.8 19 0.7 22 1.5 15 1.5 14
Amortizacién (-)* -14 -13 -1 -1.0 -1.2 -1.5 -13 -1.8 -1.7 -1.6
Variacion neta de atrasos externos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.6 -0.7 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros 0.1 -1.3 0.0 -1.0 -1.0 -0.2 0.0 0.0 0.0 0.0
Brecha de financiamiento 0.0 0.0 0.0 0.0 03 18 17 15 0.0 0.0
Financiamiento del programa 0.0 0.0 0.0 0.0 03 1.8 17 1.5 0.0 0.0
Brecha residual 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Partidas informativas:
Saldo fiscal global -15.1 -10.9 -2.6 0.5 13 1.1 1.6 23 2.1 22
Saldo primario no petrolero® -37.0 -23.5 -16.1 -144 -124 -10.6 -8.1 -6.2 -5.6 -49
Depésitos brutos del gobierno® 15.6 114 7.6 9.0 9.5 10.2 10.9 1.7 11.3 111
Depositos en el BEAC 41 2.7 16 20 2.8 54 6.1 6.8 6.4 6.3
De los cuales: disponibles 0.7 14 0.3 0.8 14 4.0 47 53 5.0 49
Depositos en el exterior 10.7 83 5.5 6.6 6.3 44 44 45 4.5 44
De los cuales: disponibles 7.0 37 16 2.6 19 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Depésitos en bancos comerciales (disponibles) 0.8 0.5 0.5 04 04 04 0.4 04 0.4 04

Fuentes: Datos provistos por las autoridades de Guinea Ecuatorial, y estimaciones y proyecciones del personal del FML.

" Incluye prestaciones sociales y otras transferencias.
2Incluye una liquidacion tnica de los atrasos pendientes a través de titulizacion en 2020.

? Se supone que los anticipos estatutarios se reembolsan en 10 afios, a partir de 2022. Incluye amortizacion de los anticipos en 2022-24, y pago de atrasos en 2020-24.

“#Incluye el reembolso excepcional de deuda externa en 2015.
® Igual al saldo global menos intereses e ingreso fiscal petrolero.

©No incluye depositos en bancos comerciales que no estan disponibles.
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Cuadro 4. Guinea Ecuatorial: Panorama monetario, 2015-24

(Miles de millones de francos CFA, salvo indicacién en contrario)

Programa Proyecciones
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Activos externos netos 854 163 212 98 110 319 488 604 675 761
Banco de los Estados de Africa Central (BEAC) 700 -12 70 -30 52 262 432 548 619 704
Bancos comerciales 154 174 142 129 58 56 55 56 56 56
Activos internos netos 533 997 916 1,064 1,064 898 789 727 723 707
Crédito interno 938 1,403 1,342 1,529 1458 1325 1330 1,284 1,301 1,306
Créditos netos ante el sector publico -168 232 167 334 350 177 126 30 -16 -75
Créditos netos ante el gobierno central -176 224 157 326 343 169 118 22 -23 -83
Banco central 194 441 395 453 413 239 188 93 47 -12
Créditos 517 618 611 609 609 609 609 547 485 423
Crédito por debajo del limite legal 517 618 611 609 609 609 609 547 485 423
Depésitos -323 -177 -216 -156 -196  -370  -421 -454 -438 -435
Bancos comerciales -370 =217 -172 127 -71 -71 -71 -71 -71 -71
Crédito frente al Tesoro 29 76 80 102 158 158 158 158 158 158
Depésitos -398 -293  -252 -228 -228 -228 -228 @ -228 -228 -228
Crédito a empresas publicas 8 8 7 8 8 8 8 8 8 8
Crédito a instituciones financieras 1 19 21 16 16 16 16 16 16 16
Crédito al sector privado 1,105 1,151 1,154 1,179 1,091 1,132 1,188 1,238 1,300 1,365
Crédito a la economia 1/ 1,113 1,178 1,183 1203 1,116 1,156 1,212 1,262 1,324 1,389
Otras partidas (netas) -405  -405  -448 -466 -394  -427  -540  -557 -578 -599
Dinero en sentido amplio 1,387 1,160 1,130 1,162 1,173 1,217 1,277 1,331 1,398 1,468
Moneda fuera del sector bancario 222 175 145 166 171 183 192 201 211 221
Depésitos 1,164 985 985 996 1,002 1,034 1,084 1,131 1,187 1,247
De los cuales: depb6sitos privados 1,100 918 939 934 939 968 1,016 1,059 1,113 1,170
Partidas informativas:
Contribucién al crecimiento del dinero en sentido amplio (puntos porcentuales)
Activos externos netos -49,8 -499 -14.2 2,0 1.0 17.8 139 9.1 53 6,1
Activos internos netos 38,8 335 1.4 -29 00 -141 -9,0 -4,9 -0.3 -1.1
De los cuales: crédito neto ante el gobierno central 284 288 74 11 14 -148 -4.2 -71.5 -3.4 -4.3
Crédito a la economia (variacion porcentual anual) 13,8 58 -3.3 0.6 -7.2 3.6 4,8 4,2 49 49
Crédito al sector privado
Variacién porcentual anual 14,1 4,2 -1.7 1.0 -74 37 4,9 4,2 5,0 5,0
En porcentaje del PIB 14,2 17.3 16,1 155 15,7 16,5 17.3 184 191 198
Dinero en sentido amplio (variacién porcentual anual) -109 -164 -126 -08 1.0 37 49 4,3 50 50
Moneda fuera del sector bancario -20,7  -21.4 -121 1.0 257 73 49 43 5,0 5,0
Depositos -88 -154  -127 -11 0.7 21 49 43 50 50
Velocidad (PIB/M2) 56 5.7 6,3 6,6 E ) 5,6 54 5,1 4,9 4,7

Fuente: Autoridades de Guinea Ecuatorial y estimaciones del personal técnico del FMI.
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Cuadro 5. Guinea Ecuatorial: Necesidades de financiamiento fiscal, 2019-24

(Miles de millones de francos CFA, salvo indicacién en contrario)

2019 2020 2021 2022 2023 2024

A. Déficit fiscal global (sobre base de compromisos) -91 -75 -112 -152 -143 -149
B. Otras necesidades financieras 223 1,779 281 322 260 252
Amortizaciones 87 243 281 322 260 252
Externas 87 101 86 121 114 110
Internas 0 142 194 201 146 142
Reembolso de anticipos estatutarios del BEAC 0 0 0 62 62 62
Reembolso de otras deudas internas 0 142 194 139 84 80
Reembolso de atrasos internos (incluido mediante titulizacion) 136 1,535 0 0 0 0
C=A+B Necesidades financieras totales 131 1,704 168 170 117 102
D. Fuentes de financiamiento identificadas 108 1,583 49 66 117 102
Desembolsos externos 50 150 100 100 100 100
Variacion neta de atrasos externos 44 -44 0 0 0 0
Depésitos 26 -42 -51 -34 17 2
Internos -40 -174 -51 -34 17 2
Externos 66 131 0 0 0 0
Bonos para titulizar atrasos internos 0 1,535 0 0 0 0
Emision de bonos internos de corto plazo (neto) 56 0 0 0 0 0
Otras -69 -15 0 0 0 0
E. Brecha de financiamiento (C-D) 24 121 119 104 0 0
F. Financiamiento del programa 24 121 119 104 0 0
Banco Africano de Desarrollo 0 73 72 57 0 0
FMI-SAF 24 48 47 47 0 0
Residual (E-F) 0 0 0 0 0 0

Fuente: Estimaciones y proyecciones del personal técnico del FMI.
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Cuadro 6. Guinea Ecuatorial: Necesidades de financiamiento externo, 2015-24

(Millones de délares de EE.UU., salvo indicacién en contrario)

Programa Proyecciones
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
1. Necesidades totales de financiamiento 914 400 764 887 952 1,280 978 974 763 798
Déficit en cuenta corriente 2,166 1,457 708 741 678 667 455 482 451 474
Amortizacion de la deuda 178 143 131 140 148 173 148 210 200 194
Variacion de las reservas brutas
(aumento=+) -1,431 -1,200 -75 5 126 441 375 282 112 130
2. Fuent les de financi 367 483 304 887 912 1,075 773 794 763 798
Transferencias de capital 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Inversion extranjera directa (neta) 1,186 321 536 556 410 590 636 617 537 548
Inversion de cartera (neta) 2 0 0 -2 -2 -2 -2 -2 -2 -2
Financiamiento mediante deuda 200 612 392 256 85 255 172 174 175 177
Sector publico 98 529 285 256 85 255 172 174 175 177
Sector no publico 103 83 107 0 0 0 0 0 0 0
Otras entradas netas de capital -1,022 -450 -624 77 418 232 -33 5 53 75
Errores y omisiones 183 -27 -104 0 0 0 0 0 0 0
3. Brecha de financiamiento 0 0 0 0 4 205 205 180 0 0
FMI 0 0 0 0 ’y 81 81 81 0 0
Banco Africano de Desarrollo 0 0 0 0 0 124 124 99 0 0
Fuentes de financiamiento no identificadas 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Fuente: Estimaciones del personal técnico del FMI
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Cuadro 7. Guinea Ecuatorial: Compras y calendario de examenes
en el marco del Acuerdo SAF

Fecha de disponibilidad

Condicién para las compras

Importe

Millones de DEG

Porcentaje d
cuota 1/

ela

16 de diciembre de 2019

18 de mayo de 2020

18 de noviembre de 2020

18 de mayo de 2021

18 de noviembre de 2021

18 de mayo de 2022

18 de noviembre de 2022

Aprobacién del acuerdo ampliado en el
contexto del SAF.

Observancia de criterios de desempefio para
fines de diciembre de 2019, criterios de
desempefio continuos y finalizacién del
primer examen

Observancia de criterios de desempefio para
fines de junio de 2020, criterios de
desempefo continuos y finalizacién del
segundo examen.

Observancia de criterios de desempefio para
fines de diciembre de 2020, criterios de
desempefio continuos y finalizacion del
tercer examen

Observancia de criterios de desempefio para
fines de junio 2021, criterios de desempefio
continuos y finalizacion del cuarto examen

Observancia de criterios de desempefio para
fines de diciembre de 2021, criterios de
desempefio continuos y finalizacién del
auinto examen

Observancia de criterios de desempefio para
fines de junio de 2022, criterios de
desempefo continuos y finalizacién del
sexto examen.

Total

29.287

29.287

29.287

29.287

29.287

29.287

29.287

205.009

18.6

18.6

18.6

18.6

18.6

18.6

18.6

130.2

Fuente: Proyecciones del personal técnico del FMI.
1/ La cuota de Guinea Ecuatorial es de DEG 157.5 millones.
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Cuadro 8. Guinea Ecuatorial: Indicadores de la capacidad para pagar al FMI, 2019-32

Proyeccion
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

Obligaciones del FMI basadas en crédito existente (en millones de DEG)

Capital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Cargas e intereses 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

Obligaciones del FMI basadas en crédito existente y esperado) (en millones de DEG)

Capital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 73 171 269 342 342 342 269 171 7.3
Cargas e intereses 0,2 1.1 21 32 3,7 b 4 3,5 3,2 by 4 21 1,5 0,9 0,4 0,2
Obligaciones totales basadas en crédito existente y esperado)
En millones de DEG 0,2 11 2,1 3,2 37 11,0 206 300 368 362 356 27,7 175 75
En millones de USD 0,2 1,5 3,0 44 51 155 291 424 521 51,2 503 392 248 106
En porcentaje de las exportaciones de bienes y servicios 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,5 1.1 1,6 2,0 1,9 1,8 0,9 0,6 0,2
En porcentaje del servicio de la deuda 1/ 0,0 0,2 0,5 0,5 0,6 2,0 35 52 6,3 6,2 6,1 438 3,2 1,6
En porcentaje del PIB 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,2 0,3 04 04 0,3 0,2 0,1 0,1
En porcentaje de los ingresos fiscales totales 0,0 0,1 0,1 0,2 0,2 0,7 1,3 1,9 22 21 2,0 1,2 0,7 0,4
En porcentaje de las reservas internacionales brutas 0,1 0,2 0,3 0,3 04 1,0 1,7 24 2,7 24 21 1,5 0,9 0,4
En porcentaje de la cuota 0,1 0,7 1.4 2,0 23 70 131 191 234 230 226 176 111 48

Crédito vigente del FMI
En millones de DEG 29,3 87,9 1464 2050 2050 1977 1806 1538 1196 854 513 244 73 0,0
En millones de USD 40,5 121,2 2031 2860 2875 2793 2552 217,3 1690 120,7 724 345 103 0,0
En porcentaje de las exportaciones de bienes y servicios 0,9 2,9 51 8,0 84 8,5 9,2 8,3 6,6 45 2,5 0,8 0,2 0,0
En porcentaje del servicio de la deuda 1/ 97 204 31,7 353 359 351 30,7 265 204 146 8,8 42 1,3 0,0
En porcentaje del PIB 0,3 1,0 7 24 24 23 2,1 1,7 1,3 0,9 0,5 0,2 0,1 0,0
En porcentaje de los ingresos fiscales totales 1,9 6,0 98 142 140 133 115 9,7 3 5,0 2,8 11 0,3 0,0
En porcentaje de las reservas internacionales brutas 231 198 205 223 204 180 153 121 8,6 57 3,0 1.3 0,4 0,0
En porcentaje de la cuota 186 558 930 1302 130,2 1255 1147 976 759 542 325 155 46 0,0

(en millones de DEG)

Utilizacion neta del crédito del FMI 29,3 586 586 586 0,0 7,3 171 -268 -342 -342 -342 -268 -171 -7,3
Desembolsos 29,3 586 586 586 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Reembolsos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 73 171 268 342 342 342 268 171 7.3

Partidas informativas: (en millones de ddlares de EE.UU., salvo indicacion contraria)

Exportaciones de bienes y servicios 4490 4,150 3,964 3,576 3,432 3,295 2,763 2,613 2,553 2,663 2,847 4,247 4,279 4,295
Servicio de la deuda 419 595 641 810 801 796 831 821 830 828 826 812 774 669
PIB nominal 11,864 11,639 11,824 11,685 11,933 12,226 12,376 12,627 13,040 13,746 14,595 17,334 17,975 17,975
Ingresos fiscales totales 2,117 2,037 2,064 2,020 2,059 2,107 2,221 2245 2,315 2413 2554 3,135 3,333 2,626
Reservas oficiales brutas imputadas a Guinea Ecuatorial 175 613 993 1,284 1,408 1,553 1,668 1,803 1963 2,104 2413 2,682 2879 2955
Cuota (millones de DEG) 158 158 158 158 158 158 158 158 158 158 158 158 158 158

Fuente: Estimaciones y proyecciones del personal técnico del FMI.
1/ El servicio de la deuda total incluye los reembolsos al FMI.
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Anexo |. Matriz de evaluacion de riesgos:

Fuentes de riesgos

Probabilidad Impacto si se materializan Medidas de politica
relativa recomendadas
Riesgos internos
Exposicion del sector Media Medio. Nuevos aumentos de la morosidad y Asegurar el pleno cumplimiento
financiero a los debilitamiento de otros indicadores de la solidez con los requisitos prudenciales.
sectores afectados del financiera. Adoptar medidas tempranas de
sector no petrolero estabilizacion y restructuracion
de los bancos débiles.
Gobernanza y Alta Alto. Implementacion lenta o estancada de las Seguir trabajando en las
capacidad débiles reformas de politica, afectando el desempefio del reformas de la gobernanzay la
programa. GFP; proporcionar asistencia
técnica y capacitacion para
aumentar la capacidad.
Riesgos externos
Fuertes oscilaciones de | Media Alto. El descenso de las exportaciones de petroleo da | Identificar medidas de ajuste
los precios de la lugar a la disminucién de los ingresos fiscales y las fiscal de contingencia 'y
energia exportaciones, y al aumento de las necesidades de financiamiento; ahorrar al menos
financiamiento; el aumento de las exportaciones de una proporcion de posibles
petréleo tendria el efecto contrario. ingresos adicionales.
Aumento del Alta Adoptar medidas que faciliten el
proteccionismo y comercio con la regién de la
abandono del CEMAC y con otros paises de la
multilateralismo Alto. Retrocesos en la coordinacién de politicas Zona de Libre Comercio
podrian impedir el acceso a mercados de exportacién | Continental Africana.
y el desarrollo del sector no petrolero. Implementar el acuerdo de la
Zona de Libre Comercio
Continental Africana.
Crecimiento mundial Medio. Podria reducir el financiamiento previsto de Diversificar las fuentes de
menor que el previsto: China y los precios del petréleo, dando lugar al financiamiento externo e
China Alta aumento de las necesidades de financiamiento y la identificar medidas fiscales de
disminucion de ingresos fiscales. contingencia para proteger las
metas fiscales del programa.
Intensificacién de las Alta Medio. La inestabilidad politica regional afectaria ala | Mejorar las relaciones

tensiones geopoliticas
y los riesgos para la
seguridad

actividad econdémica, limitando el potencial de
expansion del sector no petrolero.

comerciales en la CEMACy
armonizar politicas en materia
de seguridad.

' La matriz de evaluacién de riesgo (RAM, por sus siglas en inglés) muestra acontecimientos que podrian alterar de manera sustancial la

trayectoria del escenario base (el escenario con méas probabilidades de materializarse seguin la opinion del personal técnico del FMI). La
probabilidad relativa de los riesgos enumerados es la evaluacion subjetiva del personal técnico del FMI con respecto a los riesgos que
afectan al escenario base (“baja” indica una probabilidad de menos del 10%, “media” una probabilidad de entre 10% y 30% y “alta” una
probabilidad de entre 30% y 50%). La matriz RAM refleja las opiniones del personal técnico del FMI sobre la fuente de los riesgos y el nivel
general de preocupacion al momento de las conversaciones con las autoridades. Los riesgos que no son mutuamente excluyentes pueden

interactuar y materializarse de forma conjunta. Nos centramos en riesgos que podrian materializarse en un plazo de 1 a 3 afios.
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Anexo ll. Asistencia técnica propuesta

en el marco del programa, 2019-22

Ambito Proveedor de asistencia Calendario
Politica y administracion del gasto

Reformas de los subsidios energéticos y redes de proteccién social FMI (FAD) 2020
Gestidn de las finanzas publicas

Informacidn y transparencia fiscal FMI (FAD) 2020

Ejecucion y control del presupuesto FMI (FAD) 2020
Gestion de la deuda

Fortalecimiento institucional y estrategia sobre la deuda FMI (MCM) 2019/2020
Estadisticas econdmicas

Implementacion de las estadisticas de finanzas publicas de la TOFE FMI (STA) En curso

Directiva (05/11-UEAC-190-CM-22)

PIB por gasto, ingreso nacional y ahorro FMI (STA) En curso

Estadisticas de la balanza de pagos FMI (STA) En curso

Fuente: Personal técnico del FMI
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Anexo lll. Evaluacion del sector externo

Diversos andlisis del sector externo ponen de relieve que este es mds débil de lo que justifican los
fundamentos a mediano plazo y politicas deseables. Desde el punto de vista cualitativo, estos
resultados son similares a los de la ultima evaluacién, realizada para la aprobacion del Programa
Monitoreado por el Personal Técnico (PMP) de Guinea Ecuatorial. Sin embargo, la sobrevaluacién
del tipo de cambio real es ahora mayor de lo que se habia estimado con anterioridad.

A. Antecedentes

1. La cuenta corriente sigue estando en déficit, aunque este se ha reducido. Esta reduccion

refleja dos tendencias. Primero, en la
balanza comercial, los componentes
relacionados con los hidrocarburos se
han estabilizado debido a que el
aumento de los precios del petréleo
desde su nivel minimo en 2016 ha
compensado el debilitamiento de la
produccién. Segundo, el déficit
comercial no petrolero se ha reducido
de forma sustancial, lo que refleja la
compresion de las importaciones en
consonancia con el ajuste fiscal.
Tercero, la cuenta de servicios ha
mejorado en gran medida debido a la
menor actividad del sector de
hidrocarburos. Estos tres factores han

Cuenta corriente
(porcentaje del PIB)

60 Servicios, ingreso y transferencias netas

Ml Saldo de mercancias petroleras
40 mmSaldo de mercancias no petroleras
—Saldo en cuenta corriente
0

o

2014 2015 2016 2017 2018 2019

causado que el déficit en cuenta corriente se redujera desde 13% del PIB en 2016 hasta
aproximadamente 5,4% en 2018. Este afio, se espera que los precios del petréleo sean algo menores
que el afo pasado, y el volumen de exportaciones de hidrocarburos continuara disminuyendo
debido a que los campos existentes siguen reduciendo su produccién. El déficit comercial no
petrolero deberia seguir reduciéndose, principalmente como resultado de la continuacion del ajuste
fiscal. Se espera que las exportaciones no petroleras, que estan poco diversificadas, sigan siendo

bajas.
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Variaciones del tipo de cambio Variacién acumulativa del TCER por componente
(Diferencia del nivel logaritmico respecto de enero de 2013)

15,0 16
-=-Tipo de cambio efectivo nominal (esc. izq.; variacién porcentual
interanual)

Variacion total del TCER

Diferencial de inflacion total

10,0
50
0
50

-10,0

Délar de EE.UU.

Otras monedas

-15,0 10
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Fuentes: International Financial Statistics y Haver Analytics. Fuentes: Sistema de notificacion de informacién y célculos del personal
2. Los tipos de cambio han cambiado poco desde hace un aio. Hasta julio de 2019, el tipo

de cambio efectivo nominal se deprecié aproximadamente 1% desde su nivel del afio anterior,
mientras que el tipo de cambio real efectivo disminuyé aproximadamente un 3,6% (desde su nivel
del afio anterior). Esta depreciacion refleja principalmente la depreciacién nominal del euro (moneda
a la que esta atado el franco CFA) frente al délar estadounidense, que se vio reforzada en parte por
el diferencial de inflacién.

3. Se proyecta que los activos externos netos (AEN) de Guinea Ecuatorial en el BEAC
aumenten hasta 52 mil millones de francos CFA (USD 88 millones), equivalente a menos de un
mes de las importaciones de bienes y servicios esperadas, a fines de 2019. Aunque las
entradas de divisas han mejorado lentamente, esto se ha debido a una aplicacién mas estricta

de las regulaciones cambiarias regionales existentes por parte del BEAC, y a la consolidacion

fiscal en curso. Con apoyo presupuestario del FMI y del Banco Africano de Desarrollo en el marco
del Servicio Ampliado del FMI (SAF) propuesto, se proyecta que las reservas brutas alcancen

102 mil millones de francos CFA (USD 173 millones) a fines de 2019, equivalente 20% de la métrica
ARA (Assessing Reserve Adequacy) del FML. Sin este financiamiento, las reservas constituirian solo
15% de la métrica ARA a fines de 2019. Durante el periodo del SAF, el financiamiento del programa
permitiria que el nivel apropiado de reservas internacionales mejore sustancialmente, con las
reservas brutas alcanzando 154% de la métrica ARA a fines de 2022 (6,1 meses de importaciones
esperadas), bastante por encima del umbral de 120% de la métrica ARA pertinente a los
exportadores de materias primas. Por el contrario, sin el financiamiento del programa, las reservas
solo alcanzarian el 77% de la métrica ARA a fines del SAF. Entre tanto, la posicion de inversion
internacional neta (PIIN) paso a ser negativa en 2017, y se prevé que se deteriore ain mas en 2019,
pero que vuelva a territorio positivo a partir de 2020.
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B. Evaluacion

4. Las técnicas estandarizadas de evaluacion del tipo de cambio siguen indicando que el
tipo de cambio efectivo real (TCER) es mas fuerte de lo que justifican los fundamentos
econdmicos y las politicas deseables.

Resultados del modelo de cuenta corriente EBA-lite Resultados del modelo de cuenta corriente
con la metodologia anterior para 2017 EBA-lite para 2018
(Porcentaje del PIB, salvo indicacién en contrario)
Balanza Cuenta corriente - real -54%
de pagos Contribuciones ciclicas (del modelo) 2,9%
PSPT revisada Cuenta corriente con ajuste ciclico -8,3%
Saldo en cuenta corriente proyectado -1.3 -58 Norma sobre la cuenta corriente 8.8%
Componem.es c'd',c 0s (modeio) . 22 -18 Norma sobre la cuenta corriente con ajuste ciclico 5,8%
Cuenta corriente ajustada en funcion del A ) o
ciclo 09 4 Norma sobre la cuenta corriente con ajuste ciclico
consistente a nivel multilateral 6,3%
Normas sobre la cuenta corriente Cuenta corriente - brecha -14,7%
Sin ajgste cn’c}ic_o 41 42 de la cual: brecha de la politica econémica 081%
Con ajuste ciclico 6,3 6 Elasticidad 20,27
Brecha de la cuenta corriente -54 -10 Brecha del TCER 54%
de la cual: brecha de la politica Cuenta corriente — ajustada 9,6%
econémica -2,5 -14 Residual -0,15
Desastres naturales y conflictos 0,1%
Elasticidad del TCER (unidades) -03 -0,3
Brecha del TCER (porcentaje, + indica
sobrevaluacion) 188 37,6
° Modelo de cuenta corriente EBA-lite. El modelo de cuenta corriente EBA-lite revisado,

utilizando los niveles por defecto para la configuracion deseable de politicas, excepto para la
acumulacién de reservas, muestra una sobrevaluacion del tipo de cambio de
aproximadamente 54%. Esta estimacion es sustancialmente mayor a la de ultima evaluacién,
preparado para el PMP de 2018. Aunque la metodologia ha cambiado, el principal impulsor
de la evaluacién mas débil es la importante revision de la balanza por cuenta corriente que,
por ejemplo, resulté en un ajuste de la cuenta corriente desde -1,3% del PIB a -5,8% del PIB
(causando que la desviacién del tipo de cambio estimada aumente de 19% a 38%).

o Reglas sobre asignacion de gastos. Estos métodos interpretan la riqueza en recursos
naturales como una anualidad, a partir de la cual puede derivarse el consumo y, por
extension, los ahorros. En el caso de Guinea Ecuatorial, debido a que la produccién de
recursos naturales estd disminuyendo, se prevé que el valor de la riqueza de sus recursos
disminuya con el tiempo. Esto implica una norma de cuenta corriente en superavit (por
ejemplo, mayor ahorro), y bastante por encima de lo que se proyecta actualmente para el
mediano plazo (tanto en términos generales como en términos reales per capita). Sin
embargo, estas brechas estan distorsionadas en cierta medida debido al gran nivel de
importaciones inducido por los grandes proyectos de hidrocarburos que estan previstos
para los Ultimos afos del horizonte de prondstico. La norma de ahorros fiscales también es
positiva, lo que refleja la disminucién de la riqueza publica (también debido al menor valor
presente de los ingresos de hidrocarburos agotables, que no se ven compensados por el
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aumento de los activos en depdsitos), a diferencia del saldo fiscal, que estad practicamente

en equilibrio en el mediano plazo.

Normas de cuenta corriente Normas fiscales
(Porcentaje del PIB) (Porcentaje del PIB)
450 18 . .
400 —Proyeccién del saldo fiscal
350
300
25,0
20,0
150 B Norma de cuenta corriente EBA-lite L
10,0 —bprojeccion delacventa comente [ T —e
= =+ Norma de cuenta corriente, anualidad real constante 6
50 = Norma de cuenta corriente, anualidad per capita real constante
o — 4
-50 2 /\_/*_—
-10,0 o
5. Continua existiendo un amplio margen de mejora de la competitividad estructural

mediante el perfeccionamiento del clima de negocios. Los resultados de Guinea Ecuatorial en el
informe Doing Business 2019 del Banco Mundial mejoraron entre 2018 y 2019, que incluye una
reforma que mejoré el cumplimiento de contratos’. Con estos resultados, el desempefio de Guinea
Ecuatorial en los distintos subindices esta por encima del promedio de la region de la CEMAC. Sin
embargo, existe todavia una brecha importante en relacion con los productores de materias primas
de distintos niveles de ingreso de fuera de la region, cuyas evaluaciones del clima de negocios son
considerablemente mejores. Por tanto, es fundamental continuar la implementacién de reformas
estructurales—inclusive las propuestas en el marco del SAF propuesto—para crear un entorno
propicio al desarrollo del sector privado y la diversificacion econdmica.

Distancia con la frontera

Resolucion de la insolvencia
Cumplimiento de contratos
Comercio transfronterizo
Pago de impuestos

Protec. inversionistas minorit.
Obtencién de crédito
Registro de propiedades
Obtencion de electricidad
Permisos de construccion
Apertura de un negocio
Global

o

25 50 75

CEMAC-5 MEquatorial Guinea —Frontera

Fuentes: Informe Doing Business 2019. 1/ Promedio de Camerun, Republica
Centroafricana, Chad , Republica del Congo y Gabén
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Resolucion de la insolvencia
Cumplimiento de contratos
Comercio transfronterizo
Pago de impuestos

Protec. inversionistas minorit.
Obtencion de crédito
Registro de propiedades
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Comparacion extrarregional 1/ EMEquatorial Guinea —Frontera
Fuentes: Informe Doing Business 2019. 1/ Promedio de Bolivia, Canada, Chile, Malasia
y Noruega.

! Esta reforma concreta fue la adopcién de una ley que regula todos los aspectos de la mediaciéon como mecanismo
alternativo de resolucién de controversias. Véase Banco Mundial, Doing Business 2019.
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Anexo V. Analisis de sostenibilidad de la deuda (ASD)

Después de un rdpido crecimiento entre 2013 y 2016, la deuda publica se ha estabilizado en
aproximadamente 43% del PIB a fines de 2018. Junto con el gjuste fiscal implementado hasta la fecha,
el aumento de los precios internacionales del petrdleo desde sus niveles minimos en 2015-16 ha
proporcionado cierto alivio. Aun asi, serian necesarias la continuacién del ajuste y las reformas
previstas en el marco del SAF, ya que las reservas de petréleo se agotardn en los préximos afios. Con
implementacién plena de las politicas del programa, el personal técnico considera que la deuda es
sostenible. La deuda publica continuaria mayormente en los niveles actuales durante los primeros tres
anos, para después disminuir en los restantes siete afos. A pesar de las elevadas necesidades brutas de
financiamiento en 2020, como reflejo de una transaccion para titularizar atrasos internos existentes, se
mantiene por debajo del umbral de riesgo elevado. Dicho esto, el aumento del porcentaje de deuda en
moneda extranjera y en manos de no residentes constituye un riesgo importante, al igual que una
implementacién incompleta del ajuste necesario. Dados los cambios estructurales en curso en Guinea
Ecuatorial, el andlisis ASD se ha ampliado a 2029.

Analisis de la sostenibilidad de la deuda del sector publico

1. La rapida acumulacién de la deuda en aios recientes parece haber llegado a su fin.
Recientemente, la Unica fuente de nuevo endeudamiento para Guinea Ecuatorial es la linea de
crédito garantizado del Banco de Exportacion e Importacion de China (Eximbank). Los otros
componentes de la deuda de Guinea Ecuatorial ya no aumentan y seran repagados de forma
gradual. Las deudas mas grandes estan relacionadas con los atrasos internos, que aumentaron
rapidamente a partir de 2014, cuando los precios de las materias primas se desplomaron mientras
se desplegaban grandes proyectos de inversion en infraestructura. Otras deudas incluyen los
anticipos estatutarios del BEAC, que han cesado, varios préstamos bilaterales y multilaterales de
acreedores oficiales distintos de China, y los atrasos externos vigentes. El volumen de deuda incluye
también una pequefia cantidad de atrasos externos bilaterales.

2. Se prevé que la deuda aumente ligeramente el préximo aio, y que luego empiece a
disminuir. Si bien las autoridades planean endurecer la politica fiscal, dejando el saldo primario en
superavit, este efecto se veria en parte compensado por un crecimiento econémico todavia en
descenso. En particular, la lenta recuperacion del sector no petrolero es insuficiente para compensar
por completo la contraccion de la produccion general asociada con el agotamiento de las reservas
de petréleo’. Como resultado, se prevé que la deuda aumente, aunque ligeramente, hasta 47% del
PIB en 2020, desde su nivel actual de aproximadamente el 43% (2018), antes de caer a 21% del PIB a
fines del periodo de prevision en 2029. No obstante, este resultado, y por extensidn, la evaluacion

T Como ejemplo de los retrasos, un importante proyecto del sector de hidrocarburos (Fortuna FLNG) que se esperaba
comenzaria a producir en 2022, ha sido retrasado un afio, lo que implica que sus principales efectos
macroecondmicos no apareceran hasta 2023 y posteriormente.

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL 47



LA REPUBLICA DE GUINEA ECUATORIAL

del personal técnico de la sostenibilidad de la deuda depende de la implementacion plena del ajuste
propuesto y la continuacién de bajos costos efectivos de endeudamiento.

3. Excepto para el periodo entre 2021 y 2023, estas perspectivas son en general similares
al ADS preparado en mayo de 2018 para la solicitud del PMP. El escenario de base ligeramente
mas sélido para la deuda en esos dos afos refleja principalmente dos factores. El saldo primario no
petrolero serd mas débil y las autoridades contribuiran mas a reconstruir las reservas internacionales
de la regién del CEMAC mediante la acumulacion de nuevos depositos en el banco central. Las
perspectivas de las necesidades brutas de financiamiento son méas débiles que en el ADS de mayo
de 2018, debido a que el nivel de atrasos que debe titulizarse (una transaccién de una vez) esta por
encima del umbral de riesgo elevado del 15% del ADS de los paises con acceso a los mercados.
Después de que liquide en 2020 esta transaccidn neutra a efectos de la deuda, las necesidades
brutas de financiamiento volveran a situarse en adelante por debajo del umbral de 15% del PIB.
Estos factores se ven compensados en parte por un efecto de base de calculo por una revision de la
serie histérica de cuentas nacionales, que mostr6 que el PIB era mayor de lo que se habia estimado
anteriormente, y unos ingresos por hidrocarburos sustancialmente mas altos, en consonancia con la
mejora de las perspectivas de los precios mundiales de los combustibles.

Cuadro del texto. Revisiones de las proyecciones de base sobre la deuda
(Porcentaje del PIB, ejercicios fiscales)
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Deuda, escenario de base actual 71 6.3 12.6 336 434 38.0 43.0 45.8 46.4 453 44.4 414
Deuda, solicitud PSPT 71 6.3 12.7 364 479 42.6 435 46.0 46.4 47.2 453 42.5
Diferencia 0.0 0.0 -0.2 -2.8 -4.5 -4.6 -0.5 -0.2 0.0 -1.8 -0.8 -1.1
Revision debido a: 0.0 0.0 -0.2 -2.8 -4.5 -4.6 -0.5 -0.2 0.0 -1.8 -0.8 -1.1
Revision de las cuentas nacionales 0.0 0.0 -0.2 -2.8 -4.5 -4.6 -4.7 -5.0 -5.0 -5.1 -4.9 -4.6
Revisiones de las proyecciones: 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 42 48 5.0 33 4.1 35
Crecimiento e inflacién 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -2.9 -1.0 -04 0.2 29 48
Saldo primario no petrolero 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 2.9 6.0 9.3 10.6 10.7 10.1
Ingresos petroleros 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.1 -4.0 -8.6 -12.9 -16.5 -19.4 -21.1
Intereses 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.6 -0.8 -0.5 -0.3 -0.2
Otros 1/ 0.0 0.0 0.0 -0.1 -0.2 -0.2 8.2 9.0 9.8 9.4 10.2 9.9
Fuentes: Autoridades nacionales y estimaciones del personal técnico del FMI.
1/ Incluye transacciones bajo la linea y otras transacciones no especificadas.
Nota: Las sumas podrian no ser iguales a los totales debido a errores de redondeo.
4. El personal técnico considera que la deuda publica de Guinea Ecuatorial es sostenible,

como reflejo de varios factores:

El mas relevante es el ajuste fiscal para reducir el déficit primario no petrolero hasta
niveles sostenibles. El déficit primario no petrolero disminuird desde 21,8% del PIB no
petrolero en 2019 hasta 17,6% en 2020, y de nuevo hasta aproximadamente el 9,4 del PIB no
petrolero en 2022, mientras que el superavit global aumentaria de 1,6% del PIB a 2,3% en
2022. El ajuste propuesto es ambicioso pero necesario—para situar la deuda publica en una
trayectoria sostenible—y viable, dado el ajuste sustancial que las autoridades han realizado
entre 2014 y 2019, principalmente mediante la reduccién del gasto de capital que habia
inflado el gasto. Si bien los ajustes son importantes en comparacion con otros paises (el
ajuste a tres afios en el saldo primario ajustado en funcién del ciclo, o SPAC, se sitta en el
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cuartil superior), los déficits fiscales siguen siendo relativamente altos (el promedio de tres
ahos del SPAC tiene un rango percentil de 54%)

Las perspectivas econémicas son favorables. Tras cinco afios consecutivos de crecimiento
negativo del 6,6% en promedio entre 2015 y 2019, se proyecta que el crecimiento promedio
sea menos negativo en los proximos diez aiflos, comenzando en 2020 con un -1,9% y un
promedio del -0,1% desde 2021 a 2029. La mejora en las perspectivas de crecimiento esta
impulsada por nuevos proyectos y las previsiones de produccién, que ralentizarian el ritmo
del descenso en la produccién del sector de hidrocarburos.

El paquete de financiamiento contribuye a mantener el restablecimiento de la
sostenibilidad de la deuda. El paquete total de USD 631 millones ayuda a las autoridades a
comprometerse con un plan sostenible de pago de los elevados atrasos internos. Como este
financiamiento es a mediano plazo, una vez que los atrasos vigentes se titularicen en 2020,
esto contribuiria a que Guinea Ecuatorial mantenga las necesidades brutas de
financiamiento por debajo del umbral de 15% del PIB hasta 2029. Las necesidades brutas de
financiamiento, en el contexto de algunos escenarios, superarian el umbral de 15% del PIB
durante el horizonte de proyeccion.

Las autoridades siguen colaborando con los acreedores internos y externos con
quienes el gobierno esta en mora. El gobierno planea titulizar los atrasos internos
validados, una vez concluya a fines de 2019 la auditoria independiente en curso. Se espera
emitir los titulos a tasas de interés de mercado vigentes, con vencimientos de 10 a 15 afios.
Con esta transaccion, las empresas de construccion podran reducir sus préstamos en mora
con el sistema bancario y, asi, contribuir a mejorar los indicadores de estabilidad financiera
del sistema bancario. El gobierno también planea pagar sus atrasos externos (que son
pequeiios) mediante el uso de depdsitos en el primer semestre de 2020.

No obstante, Guinea Ecuatorial enfrenta diversas vulnerabilidades de la deuda:

Riesgos externos: Con opciones muy limitadas de emitir deuda denominada en francos CFA
a inversores locales, las autoridades han utilizado en su lugar la facilidad de crédito del
Eximbank, y el déficit en cuenta corriente se mantiene elevado. Como resultado, la
proporcién de deuda en manos de acreedores externos, deuda denominada en moneda
extranjera, y necesidades de financiamiento externo estan por encima de los umbrales de
alerta temprana mas bajos.

Préstamos garantizados: Los requisitos de garantia limitan el margen de acumulacion de
reservas, lo que da lugar a una menor resiliencia ante los shocks. Sin embargo, estos riesgos
también estan mitigados por la ausencia de fuentes de financiamiento alternativas y la
disponibilidad inmediata de la facilidad de crédito del Eximbank, que ha evitado ajustes
perturbadores por limitaciones de financiamiento.
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6. Otros diagnésticos sefalan riesgos para las perspectivas de la deuda. Como economia
abierta, pequea y basada en las materias primas, Guinea Ecuatorial esta sujeta una volatilidad
macroeconomica significativa—inclusive de los movimientos de los precios internacionales de los
combustibles—generando que los gréaficos exhiban un rango amplio de resultados potenciales para
la deuda. Ademas, en el pasado, esta volatilidad ha resultado en grandes errores de pronéstico en el
crecimiento, la inflacién y el saldo primario, aunque no uniformemente optimistas o pesimistas
(Grafico 2a). El ajuste fiscal al que se han comprometido las autoridades en el marco del programa
es ambicioso segun las experiencias de distintos paises, tanto en términos de magnitud como del
nivel resultante de saldo primario ajustado en funcién del ciclo (Gréafico 2b). Sin embargo, los riesgos
a las proyecciones fiscales que ilustran estas comparaciones estan contenidos por el gran ajuste
realizado entre 2016 y 2018, que ha colocado estas metas al alcance.

7. Si las medidas de ajuste se implementan plenamente, la trayectoria de la deuda
publica seria estable y podria resistir los shocks contemplados en las pruebas de tension
regulares, y ampliamente en el escenario adaptado. En el mediano plazo, con el PIB todavia
disminuyendo, las tasas de interés reales positivas y la necesidad de acumular reservas de depositos,
la reduccion esperada de la deuda procedera principalmente del saldo fiscal primario mas sélido
(Grafico 3). Sin embargo, si las autoridades no mantienen el ajuste hasta entonces, la deuda publica
y las necesidades brutas de financiamiento se situarian en una trayectoria ascendente, como ilustra
la divergencia entre el saldo primario constante y los escenarios histéricos (Grafico 4). Por el
contrario, en un contexto de implementacion plena del programa, los shocks causarian que el
coeficiente de necesidades brutas de financiamiento a PIB aumente por encima de los niveles del
escenario base, aunque ambos se estabilizarian eventualmente en todos salvo en uno de los
escenarios de las pruebas de tensién regulares y un escenario adaptado (Gréafico 5). La excepcion en
las pruebas regulares es el shock macrofiscal combinado, que se calibra para incluir una brusca
reintensificacion de la contraccion econémica y unos costos de endeudamiento mucho mas altos?.
En el caso del escenario adaptado, que incluye un shock permanente de -2% tanto al crecimiento de
base como a los ingresos de base no correspondientes a intereses del PIB, el coeficiente
necesidades de brutas de financiamiento a PIB empieza a aumentar a fines del horizonte de
proyecciéon hacia el umbral.

Analisis de sostenibilidad de la deuda externa

8. Como reflejo del aumento inicial del endeudamiento de fuentes externas, se prevé que
la deuda externa de Guinea Ecuatorial continile aumentando en 2022, aunque se mantendra
en niveles relativamente bajos, para después comenzar a disminuir (Cuadro 1). En este
escenario base, que contempla un aumento del endeudamiento externo del gobierno central, la
deuda externa aumentard a un ritmo suave desde aproximadamente 9,5% del PIB en 2018 hasta
16,2% del PIB en 2022. A partir de entonces, la deuda externa disminuird hasta 10,4% en 2029. Esta
trayectoria de la deuda refleja el supuesto de que Guinea Ecuatorial dependera inicialmente de

2 El escenario asume una repeticion del importante aumento ex-post de las tasas de interés reales, que aumentaron
con la deflacion inducida por el descalabro de las materias primas; las tasas de interés efectivas nominales variaron
poco.
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fuentes externas de financiamiento, incluyendo el FMI y la facilidad de crédito del Eximbank, y que
cuando sus finanzas publicas se estabilicen esta deuda seria repagada. Pese a estas revisiones, se
estima que la deuda externa esté mayormente en linea con lo previsto en el momento del Gltimo
ASD externa preparado para el PMP.

9. Los escenarios de tension muestran que la mayor sensibilidad es a los shocks de cuenta
corriente no financiera, los combinados, y los de depreciacion real (Grafico 6). Aunque la deuda
externa tiene una suave trayectoria a la baja en el escenario de base después de 2022, aumenta en
los escenarios adversos. El shock que produce los efectos de mayor magnitud es el shock de cuenta
corriente no financiera, lo que refleja su amplia volatilidad histérica y causas una acumulacion
sustancial de deuda externa. La introduccion de un shock de cuenta corriente algo menor en el
escenario combinado también causa un incremento notable de la deuda. La depreciacion real y los
shocks de crecimiento provocan efectos algo mas modestos, aumentando en cada caso la deuda
externa en aproximadamente 4% del PIB hasta 2029.
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Grafico 2a. Guinea Ecuatorial: ASD Publica — Realismo de los supuestos del escenario de
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Grafico2b. Guinea Ecuatorial: ASD Publica — Realismo de los supuestos del escenario de base
(continuacion)
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Grafico 3. Guinea Ecuatorial: ASD Publica — Escenario base

(Porcentaje del PIB, salvo indicacién en contrario)
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Fuente: Personal técnico del FMI.

1/ El sector pablico se define como el gobierno general.

2/ Basado en datos disponibles

3/ Diferencial de bonos sobre bonos de Estados Unidos

4/ Definido como paqos de intereses divididos por el saldo de deuda al final del afio previo

5/ Denvado como | - p(1+g) - g + ae(1+1)}/(1+g+p+gp)) multiplicado por el coeficiente de deuda del perio previo, donde r = tasa de interes; p = tasa de crecimiento del deflactor del PIB; g = tasa de crecimiento del PIB real; a = proporcion de deuda denominada en moneda extranjera; y e = deprecion el tipo de cambio nominal.
(measured by increase in local currency value of U.S. dollar)

6/ La contribucion de la tasa de interés real se deriva del denominador en la nota de pie 4 como r - 1t (1+g) y la contribucion del crecimiento real como -g.

7/ La contribucion del tipo de cambio se deriva del numerador en la nota de pie 2/ como ae(1+1).

8/Incluye variaciones en el stock de garantias, variaciones de activos e ingreso financieros (si los hay). En las proyecciones se incluyen las variaciones del tipo de cambio durante el periodo.
9/ Supone que las variables clave (crecimiento del PIB real, tasa de interés real y otros flujos de deuda en el nivel del ltimo afio de la proyeccién.
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Grafico 4. Guinea Ecuatorial: ASD puiblica — Composicion de la deuda publica y escenarios
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Crecimiento del PIBreal ~ -59  -1.9 10 47 12 14 200 12 04 34 46 Crecimiento del PIB real -59 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25
Inflacién -3.2 04 -06 27 24 28 32 33 29 19 15 Inflaciéon -3.2 04 -0.6 27 24 2.8 32 33 29 19 15
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Tasa de interés efectiva 14 24 44 55 38 37 37 36 37 39 40 Tasa de interés efectiva 14 23 52 48 45 42 41 41 12 11 11

Escenario de saldo primario constante
Crecimiento del PIBreal ~ -59  -1.9 10 47 12 14 200 12 04 34 46
Inflacién -3.2 04 -06 27 24 28 32 33 29 54 54
Saldo primario 10 1.0 10 10 1.0 10 10 10 10 1.0 10
Tasa de interés efectiva 14 23 43 40 37 35 34 34 35 37 37

Source: IMF staff
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Grafico 5. Guinea Ecuatorial: ASD Publica - Pruebas de tension
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Supuestos subyacentes
(Porcentaje)
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Shock de saldo primario Shock de crecimiento del PIB real
Crecimiento del PIB real -59 -19 11 -47 -12 -14 -19 12 04 34 46 Crecimiento del PIBreal  -5.9 -83 -53 -4.7 -12 -14 -20 -12 04 34 46
Inflacién 32 04 06 27 24 28 32 33 29 19 15 Inflacién 32 12 21 27 24 28 32 33 29 19 15
Saldo primario 10 -16 -1.0 19 15 14 15 13 13 13 15 Saldo primario 10 -12 -05 -05 15 14 15 13 13 13 15
Tasa de interés real 14 23 45 42 39 37 36 36 36 37 37 Tasa de interés real 14 23 43 40 3735 34 34 34 35 38
Shock de tasa de interés real Shock de de tipo de cambio real
Crecimiento del PIB real -59 -31 00 -53 -16 -16 -22 -14 02 32 44 Crecimiento del PIBreal  -5.9 -24 08 -47 -12 -14 -20 -12 04 34 46
Inflacion -32 04 -06 27 24 28 32 33 29 19 15 Inflacién -32 20 -06 27 24 28 32 33 29 19 15
Saldo primario 10 08 15 19 15 14 15 13 13 13 15 Saldo primario 10 03 10 19 15 14 15 13 13 13 15
Tasa de interés real 1423 53 51 49 47 47 48 43 50 51 Tasa de interés real 14 23 43 40 37 36 35 35 36 38 39
Shock combinado Shock de pasivos contingentes
Crecimiento del PIB real 59 83 53 53 16 16 22 14 02 32 44 Crecimiento del PIBreal -9  -83 53 -47 12 4 20 12 04 34 46
Inflacion -32 -12 =21 27 24 28 32 33 29 19 15 Inflacion -32 -12 =21 27 24 28 32 33 29 19 15
Saldo primario 10 -18 -16 -05 15 14 15 13 13 13 15 Saldo primario 10 -13 15 19 15 14 15 13 13 13 15
Tasa de interés real 14 23 53 49 47 46 45 46 46 4T 47 Tasa de interés real 14 25 43 40 38 36 35 35 36 37 37
Escenario de crecimiento mas bajo permanente
Crecimiento del PIB real 59 39 10 -67 32 34 40 32 -6 14 26
Inflacion -32 04 -06 27 24 28 32 33 29 19 15
Saldo primario 0 -2 05 01 05 06 05 07 07 07 05
Tasa de interés real 14 23 43 40 37 34 33 32 32 32 32

Fuente: Personal técnico del FMI

\1 El escenario de crecimiento mas bajo describe un shock negativo permanente de -2% en la proyeccion de de base de crecimiento y ingresos no financieros con respecto al PIB. En cambio,

los otros shocks son temporales.
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Cuadro 1. Guinea Ecuatorial: Marco de sostenibilidad de la deuda externa, 2014-24

(Porcentaje del PIB, salvo indicacion en contrario)

Datos efectivos Proy
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 Cuenta corriente
estabilizadora deud:
no financiera 6/

1 Escenario de base: Deuda extema 6,1 9,0 95 86 95 1,2 13,0 148 162 156 151 145 138 127 115 10,3 2,1
2 Variacion de la deuda externa 0,1 29 0,5 -0,9 08 1,6 1,9 1,7 14 -0,6 -0,5 -0,6 -0,8 -1,0 -1,2 -1,2
3 Flujos creadores de deuda externa identificados (4+8+9) -09 14 1,7 0,6 04 2,9 09 -1,7 -04 -0,5 -04 -0,2 0,6 1,2 -1,2 04
4 Déficit en cuenta corriente, excluidos los pagos de intere 41 16,2 12,6 56 53 54 51 30 33 2,9 30 16,1 177 13,3 30 23
5 Déficit de la balanza de bienes y servicios -17,3 -1,1 -33  -103  -107 -93 -8,1 -9,1 -7.8 -75 -6,7 6,5 85 47 -54 -6,0
6 Exportaciones 589 453 39,5 404 421 378 357 335 30,6 288 26,9 22,3 20,7 19,6 194 19,5
7 Importaciones 416 443 36,2 30,2 314 285 276 244 228 21,3 203 288 29,2 242 139 135
8  Afluencias netas de capital no creadoras de deuda (nega -5,2 -9,0 -2,9 -44 -4,0 -3,5 -5,1 -54 -5,3 -4,5 -4,5 -174 -181 -12,8 -44 21
9  Dindmica de deuda automaética 1/ 0,2 41 1,9 -0,6 -0,6 0,9 08 0,7 1,6 11 11 11 1,0 07 03 0,2
10 Contribucion de la tasa de interés nominal 0,1 0,2 04 0,2 03 03 0,6 08 08 08 0% 08 08 08 07 07
1 Contribucidn del crecimiento del PIB real 0,0 0,9 098 04 04 0,6 0,2 -0,1 0,7 0,2 0,2 03 0,2 -0,1 -0,4 -0,5
12 Contribucién de las variaciones de precios y el tipo de 0,1 3,0 06 =152, -4
13 Residual, incl. variacién de activos externos brutos (2-3) 3/ 1,0 -84 -11,2 -1,5 0,5 -1,3 1,0 34 19 0,0 -0,1 -04 -14 -23 -0,1 -1,6
Deuda externa/exportaciones (porcentaje) 103 198 24,1 21,3 226 29,5 36,6 441 529 544 56,2 65,1 66,5 65,0 594 52,8
N idad bruta de fi iami (miles de mil 12422 2350,1 1601,7 8397 8814 8266 8398 6029 6914 6501 6685 22889 2581,7 20955 7643 6886
Porcentaje del PIB 57 17,8 14,3 6,8 6,4 10-Year 10-Year 7.0 7.2 51 59 54 55 18,5 204 16,1 56 47

Escenario con variables criticas a p dios histéricos 5/ 1,2 1,2 138 154 151 148 141 12,2 89 80 48 9,4

Historical ~ Standard
Principal ¥ 6 del escenario de base Average  Deviation

hide PIB nominal (USD) 21736,5 13180,2 11233,2 12286,9 137323 11863,9 11639,3 11824,1 11684,6 11933,0 12226,2 12376,1 12626,6 13040,2 137456 14594,7
Crecimiento del PIB real (porcentaje) 04 -9,1 -88 -4,7 -5,7 -2,5 6,4 -5,9 -1,9 1,0 -47 -1,2 -14 -2,0 -1,2 04 34 46
hide Apreciacion del tipo de cambio (valor en USD de lamonedz ~ -0,1  -164  -03 19 48 1,9 67 52 -04 11 1,0 09 151 00 00 00 0,0 0,0
hide Deflactor del PIB (variacion en moneda nacional) -1,3 -20,2 -6,3 12,7 131 23 15,3 -3,2 04 -0,6 27 24 28 3.2 33 29 1,9 1,5
Deflactor del PIB en USD (variacién porcentual) -1,3 -333 -6,5 14,8 18,6 08 18,9 -8,2 0,0 0,5 37 33 39 3.2 33 29 19 1,5
Tasa de interés externa nominal (en porcentaje) 21 2,0 34 2.2 3,6 19 1,2 2,6 51 6,3 58 55 56 56 57 58 6,0 6,1
Crecimiento de las exportaciones (en USD, porcentaje) -10,0 -53,3 -25,8 12,0 16,3 =53 248 -22,3 -7,6 -4,5 -98 -4,0 -4,0 -16,1 -5,4 -2,3 43 6,9
Crecimiento de las importaciones (en USD, porcentaje) -1983 -355  -303 -8,8 16,2 -235 64,5 -21,5 -51  -10,0 78 -4,6 -2,4 439 34 -144  -395 32
Saldo en cuenta corriente, excluidos los pagos de intereses -4,1 -16,2 -12,6 -5,6 -51 -8,2 6,3 -5,4 =51 -3,0 -33 -29 -3,0 -16,1 -17,7 -13.3 -3,0 23
Afluencias netas de capital no creadoras de deuda 52 90 2,9 44 40 96 57 35 51 54 53 45 45 174 181 12,8 44 Pl |

1/ Derivadas como [r - g - r(1+g) + ea(1+1))/(1+g+r+gr) multiplicado por el stock de deuda del periodo anterior, con r = tasa de interés efectiva nominal de la deuda externa; r = variacién del deflactor del PIB nacional en délares de EE.UU., g = tasa de crecimiento del PIB real,

e = apreciacion nominal (aumento del valor en délares de la moneda nacional), y a = proporcién de la deuda externa total denominada en moneda nacional.

2/ La contribucién de las variaciones de precios y tipo de cambio se define como [-r(1+g) + ea(1+r))/(1+g+r+gr) multiplicado por el stock de deuda del periodo anterior. r aumenta cuando se aprecia la moneda nacional (e > 0) y cuando aumenta la inflacién (basada en el deflactor del

PIB).

3/ En la proyeccién, la linea incluye el impacto de las variaciones de precios y tipo de cambio.
4/ Definidas como déficit en cuenta corriente, mas amortizacion de la deuda a mediano y largo plazo, mas deuda a corto plazo al final del periodo anterior.

5/ Las variables criticas incluyen el crecimiento del PIB real, la tasa de interés nominal, el crecimiento del deflactor del délar y la cuenta corriente no financiera y las entradas no creadoras de deuda como porcentaje del PIB.
6/ Saldo constante a largo plazo que estabiliza el coeficiente de deuda suponiendo que las variables criticas (crecimiento del PIB real, tasa de interés nominal, crecimiento del deflactor del délar y entradas no creadoras de deuda como porcentaje del PIB) se mantienen en los niveles

del dltimo afio de proyeccion.
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Grafico 6. Guinea Ecuatorial: Sostenibilidad de la deuda externa—Pruebas de limites 1/2/
(Deuda externa en porcentaje del PIB)
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Fuentes: Fondo Monetario Internacional, datos de departamentos regionales, y estimaciones del personal técnico.
1/ Las zonas sombreadas representan datos efectivos. Los shocks individuales son shocks permanentes de media
desviaciéon estandar. Las cifras en los recuadros representan las proyecciones promedio de las variables
respectivas en el escenario de base y el escenario que se presenta. También se muestra el promedio histérico de
10 afios de la variable.

2/ En los escenarios historicos, los promedios historicos se calculan con respecto a un periodo de 10 afios, y la
informacién se usa para proyectar la dindmica de la deuda a 5 afios.

3/ Shock permanente de 1/4 de desviacién estandar aplicado a la tasa de interés real, la tasa de crecimiento y el
saldo en cuenta corriente.

4/ En 2018 ocurre una depreciacién real aislada de 30%.
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Apéndice I. Carta de Intencion

Malabo, 22 de noviembre de 2019

Sefiora Kristalina Georgieva
Directora Gerente

Fondo Monetario Internacional
Washington, DC 20431

Estimada Sefiora Georgieva:

Desde mediados de 2014, la economia ecuatoguineana se ha visto severamente afectada por
una fuerte caida en los precios internacionales de los hidrocarburos y una disminucion
persistente en la produccion de hidrocarburos. En los Ultimos afios, hemos realizado grandes
esfuerzos para responder a esta situaciéon y, como resultado, hemos reducido sustancialmente
los desequilibrios macroeconémicos. Sin embargo, la profundidad y duracion de los choques
gemelos en el sector de hidrocarburos y la continua dependencia de la economia de este sector
requieren esfuerzos y reformas adicionales. En este contexto, el gobierno esta comprometido
con seqguir reformando la economia para mejorar la estabilidad econémica y financiera,
apoyandose sobre los progresos significativos realizados en el marco del Programa Monitoreado
por el Personal Técnico (PMP) de 2018-19, incluido en el area de las reformas estructurales, y en
las prioridades identificadas durante la Tercera Conferencia Econdmica Nacional de Guinea
Ecuatorial, celebrada en los meses de abril y mayo del presente afio, para el logro de los
Objetivos de Desarrollo Sostenible.

Las prioridades y objetivos principales de nuestro programa econdmico para los préximos tres
afos son (i) sequir reduciendo los desequilibrios macroeconémicos, (i) mejorar la proteccion
social, mitigar el impacto de las reformas sobre los pobres y vulnerables, y apoyar el desarrollo
del capital humano; (iii) abordar las vulnerabilidades del sector financiero; (iv) promover la
diversificacion econémica; y (v) fomentar el buen gobierno y la transparencia y combatir la
corrupcion. Creemos que estos objetivos nos ayudaran a alcanzar nuestras grandes metas de
apoyar una recuperacion econdmica y promover un crecimiento sostenible e inclusivo en nuestro
pais. Nuestras actividades seran respaldadas por continuos esfuerzos para expandir la base
impositiva para aumentar los ingresos no petroleros, una reasignacion de gastos hacia los
sectores sociales, y reformas para seguir mejorando la gestidn financiera publica.

Estamos buscando el apoyo del FMI en este ambicioso, pero muy necesario, esfuerzo de politica
y reforma econdmica. Especificamente, estamos solicitando un acuerdo bajo el Servicio Ampliado
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del FMI (SAF) de 36 meses, con acceso equivalente a DEG 205 millones (130 por ciento de la
cuota, o aproximadamente 284 millones de dolares de USA). Nuestra intencién es utilizar el
acuerdo para facilitar la implementacién de politicas econdémicas y reformas estructurales para
lograr los objetivos mencionados anteriormente, y como medio para catalizar recursos externos
adicionales y contribuir a la recuperacion de las reservas regionales de la CEMAC. También
solicitamos que las revisiones del programa sean semestrales. Al mantener nuestro estrecho
compromiso con el FMI y con el apoyo de otros socios para el desarrollo, esperamos lograr
avances importantes en el logro de nuestros objetivos macroecondémicos y de desarrollo.

El Memorando de Politicas Econdmicas y Financieras (Adjunto 1) establece nuestras prioridades.
El gobierno de Guinea Ecuatorial cree que las politicas alli establecidas son adecuadas para
lograr los objetivos de nuestro programa, pero esta listo para tomar cualquier medida adicional
que pueda ser apropiada para este proposito. Consultaremos con el FMI sobre la adopcién de
estas medidas, y antes de cualquier revision de las politicas contenidas en este memorando,
siguiendo las politicas del FMI sobre dichas consultas.

El gobierno de Guinea Ecuatorial proporcionara al FMI informacion sobre la implementacién de
las medidas acordadas en el programa y sobre la ejecucién del programa, tal como se establece
en el Memorando Técnico de Entendimiento adjunto (Adjunto 2), en las fechas ahi acordadas.
Finalmente, el gobierno autoriza al FMI a publicar esta carta, sus adjuntos y el informe del
personal técnico para esta solicitud de un acuerdo de SAF.

Acepte por favor en esta oportunidad nuestra mas alta consideracion y estima.

/s/

Cesar Augusto Mba Abogo
Ministro de Hacienda, Economia y Planificacion
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MEMORANDO SOBRE POLITICAS ECONOMICAS Y FINANCIERAS

I. ANTECEDENTES Y DESARROLLOS RECIENTES

1. Desde mediados de 2014, la economia ecuatoguineana se ha visto gravemente
afectada por una caida en los precios del petréleo y una disminucién prolongada en la
produccién de petréleo. La actividad econémica se contrajo, mientras que los ingresos por
exportacion y los ingresos fiscales disminuyeron bruscamente. Como resultado, el saldo
presupuestario global se amplié y la deuda publica en relacién con el PIB (incluidos los atrasos)
aumento rapidamente entre 2013 y 2018. Al mismo tiempo, nuestros activos externos netos
imputados en el BEAC se volvieron negativos, mientras que la cartera de préstamos vencidos en el
sistema bancario aumenté bruscamente. En respuesta a esta situacion, nuestro gobierno ha
realizado esfuerzos sustanciales para ajustarse al menor precio y produccién del petréleo, incluso
mediante la reduccion del saldo primario no petrolero. También hemos completado con éxito un
Programa Monitoreado por el Personal Técnico (PMP) que nos ha ayudado a establecer una
trayectoria de desarrollo de politicas y capacidad técnica.

2. Las condiciones econémicas siguen siendo dificiles, pero se esta salvaguardando la
estabilidad macroeconémica.

. Crecimiento econémico. Se prevé que la actividad econdmica se contraiga en un 5,9 por
ciento en 2019, por sexto afio consecutivo, lo que refleja una disminucion en la produccién
de hidrocarburos. La produccién no relacionada con los hidrocarburos se ha estabilizado
después de disminuir durante varios afios, pero el sector sigue estando limitado por la
consolidacién fiscal, la poca confianza por parte del sector privado y la falta de nuevos
créditos privados bancarios para el sector privado. Tanto el bajo nivel de confianza como la
falta de crecimiento crediticio reflejan el gran volumen de atrasos internos del gobierno a las
empresas de construccion, que a su vez tienen préstamos vencidos con los bancos.

. Posicion Fiscal. Los saldos fiscales mejoraron en 2018 y continuaron fortaleciéndose en
2019. Generamos un superavit general de 0,5 por ciento del PIB en 2018, una mejora
significativa respecto a un déficit de 2,6 por ciento de PIB en 2017. El superavit reflejé tanto
el aumento de ingresos por hidrocarburos debido a los mayores precios del petréleo, como
a un saldo primario no petrolero mas fuerte. Este Ultimo mejoré en un 1,8 por ciento del PIB
no petrolero, lo que refleja principalmente un menor gasto de capital. Los saldos fiscales
mejoraron fuertemente en el primer semestre de 2019, impulsados por una fuerte reduccién
en el gasto de capital. Dicho esto, y a pesar de nuestros esfuerzos, el crecimiento de los
ingresos no petroleros se mantuvo débil.

. Activos Externos Netos (AEN) imputados. Los activos externos netos imputados en el
BEAC continuaron recuperandose, volviéndose positivos en el segundo trimestre de 2019,
después de mas de dos afos en territorio negativo. Ademas de nuestra fuerte consolidacion
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fiscal, la recuperacién de los activos externos netos refleja nuestra politica disefiada para
aumentar los depositos del gobierno en el BEAC, incluso a través de la repatriacion de
algunos depdsitos en el extranjero en el primer semestre de 2019.

. Estabilidad financiera. Nuestro sector bancario se ha visto afectado negativamente por el
deterioro de las finanzas publicas y la contraccién de la produccién desde 2014, y sus
indicadores de solidez financiera son débiles. La cartera de préstamos en mora ha
aumentado y sigue siendo alta, situacidn que proviene principalmente de la acumulacion de
atrasos del gobierno a empresas constructoras que, por su parte, habian contraido créditos
con los bancos. Las provisiones de préstamos de los bancos son bajas y los niveles de capital
en algunos bancos estan por debajo de los requisitos minimos, mientras que la liquidez
sigue siendo escasa en algunos bancos. Como parte de nuestro compromiso de preservar la
estabilidad financiera, a principios de 2019 iniciamos la regularizacién de los atrasos a las
empresas constructoras, lo que ha ayudado a mejorar la calidad de los activos y la liquidez
en el sistema bancario. Ademas, ahora las provisiones se estan aplicando de manera mas
rigurosa.

3. Las perspectivas a medio plazo son algo mas positivas, pero existen desafios
importantes para impulsar el crecimiento, diversificar la economia, mejorar la gobernanza y
reducir las vulnerabilidades. Los recientes descubrimientos y proyectos de hidrocarburos que
entraran en funcionamiento en los préximos afios han dado lugar a un renovado optimismo de que
el ritmo de disminucién en el sector de hidrocarburos podria desacelerarse sustancialmente a medio
plazo. Ademas de un gran proyecto de gas liquido que podria entrar en funcionamiento en el 2025,
hay dos grandes proyectos con un potencial para aumentar la produccién de manera sustancial. Al
mismo tiempo, esperamos que nuestras reformas ambiciosas (Seccién Il) hagan que el crecimiento
del sector no relacionado con los hidrocarburos se acelere gradualmente en el medio plazo. Esto
compensaria los efectos negativos de la produccion del sector de hidrocarburos.

4. Somos conscientes de los riesgos a la baja y estamos tomando medidas para
mitigarlos. Una disminucién mas rapida de lo esperado en la produccién de los hidrocarburos,
incluso debido a la imposibilidad de monetizar los descubrimientos recientes de petréleo y gas;
precios mas bajos de hidrocarburos; o una perturbacién en el crecimiento global, podria erosionar la
confianza, endurecer las restricciones financieras e impactar negativamente el crecimiento general.
Para mitigar estos riesgos potenciales, estamos redoblando nuestros esfuerzos para implementar un
plan de pago de atrasos creible y un marco moderno de gobernanza macroeconémica. También
estamos mejorando la capacidad de gestién del sector publico, mejorando la transparencia en las
finanzas publicas y el sector petrolero, y adoptando medidas firmes para combatir la corrupcion.
Ademas, seguimos adelante con nuestra estrategia de diversificacién econémica y nuestro objetivo
es aprovechar las oportunidades que nos brinde el Tratado Continental de Libre Comercio de Africa
(AfCFTA). Finalmente, estamos comprometidos, al mas alto nivel del gobierno, a mantener nuestra
colaboracion plena con el equipo del FMI en la evolucién de la economia y la configuracion
adecuada de la politica macroeconomica.
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Il. SEGUNDA REVISION DEL PROGRAMA MONITOREADO POR EL
PERSONAL TECNICO

5. Hemos avanzado en la implementacién de las politicas macroeconémicas a las que nos
comprometimos bajo el Programa Monitoreado por el Personal Técnico (PMP). Se cumplieron
todas las medidas de desempefio (MD) establecidas para la segunda revision (finales de julio de
2018), a excepcién de una, asi como las metas indicativas (Cuadro de texto 1).

o Metas fiscales. Cumplimos con la MD relacionada con los ingresos tributarios no petrolero,
la cual superamos por un pequefio margen. Sin embargo, las debilidades en el sistema de
gestion financiera publica y la coordinacion insuficiente entre diferentes entidades del
gobierno no nos permitieron cumplir la MD relacionada con el balance primario no
petrolero del gobierno central.

o Metas de deuda. Cumplimos con la meta de contratacién y otorgamiento de garantias de
deuda externa nueva, asi como con la meta de nuevo crédito del BEAC al gobierno. Ademas,
no se acumularon nuevos atrasos externos.

o Metas indicativas. También cumplimos la meta de crédito neto de los bancos comerciales
al gobierno y la meta de gasto social.

Cuadro de texto 1. Medidas de desempeiio cuantitativas y metas indicativas para la segunda
revision del PMP

(Miles de millones de francos CFA)

Final julio, 2018

Prog. Actual Estado
A. Medidas de desempeiio cuantitativas
Piso sobre los ingresos tributarios no petroleros del gobierno central 90 93 Cumplido
Piso del balance primario no petrolero del gobierno central -540 -696 No cumplido
Techo sobre la acumulacion de atrasos externos'? (o] 0 Cumplido
Techo sobre la contratacion y la garantia de nueva deuda externa 100 100 Cumplido
Techo sobre nuevo credito del BEAC al gobierno 0 0 Cumplido
B. Medida indicativas
Techo sobre el credito neto de los bancos domesticos al gobierno -127 -204 Cumplido
Piso sobre el gasto social (educacion y salud)® 60 74 Cumplido

Fuentes: Autoridades de Guinea Ecuatorial; estimaciones y proyecciones del personal del FMI.

" Esta medida cuantitativa aplica de manera continua.

1 Revisiones de datos implican que también no se cumplié la MD sobre el saldo primario no petrolero a fines de abril
de 2018 (la fecha de prueba para la primera revision), contrario a lo que se informé en el informe del personal para la
primera revision (Informe de pais 18/146 del FMI).
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Nuestra agenda de reformas estructurales también ha avanzado.

En particular, hemos implementados tres de cinco medidas estructurales, aunque algunos
casos mas lentamente que lo que hubiéramos deseado (Cuadro de texto 2). En mayo de
2018, ratificamos la Convencion de las Naciones Unidas Contra la Corrupcion. Luego, en la
primera mitad de 2019, implementamos dos medidas estructurales adicionales:

(i) contratamos a una empresa de renombre internacional para auditar a Gepetrol y Sonagas,
nuestras compafias estatales de petroleo y gas; (ii) se contraté una segunda empresa de
renombre internacional para auditar los atrasos del sector publico nacional. La auditoria de
los atrasos sera finalizada en diciembre de 2019, mientras que la primera estaria concluida
en marzo-abril de 2020. Ambas auditorias estan ahora siendo realizadas y deberian
proporcionar informacién importante que estamos comprometidos a utilizar para fortalecer
nuestro marco de gobernanza. Las medidas estructurales que quedaron pendientes de
implementacion bajo el PMP se incorporaron como acciones previas a los efectos del
requerimiento de un programa de Servicio Ampliado del Fondo (SAF). Estas se refieren a la
puesta en funcionamiento de su sistema para dar seguimiento y monitorear los
compromisos de gastos y a la presentacion ante la Iniciativa para la Transparencia en las
Industrias Extractivas (ITIE).

También hemos adoptado medidas para mejorar la administracion tributaria, modernizar el
marco de la GFP, aumentar la transparencia y mejorar el clima de negocios para las
inversiones no petroleras para fomentar la diversificacion econdmica. En junio de 2018,
invitamos a una misién del FMI para realizar un informe de diagnéstico de gobernanza.
Hemos utilizado este informe para preparar una estrategia de gobernanza que sera
implementada como parte de nuestro programa respaldado por el SAF. En el sector
financiero, comenzamos a implementar una estrategia para hacer frente a las
vulnerabilidades del sector bancario. Al mismo tiempo, reconocemos que se requiere mucho
mas trabajo en varias areas, como aumentar los ingresos no petroleros y abordar de manera
mas completa las debilidades del sector financiero. Estas areas de reforma seran prioridad
bajo el acuerdo del SAF.
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Cuadro de Texto 2. Guinea Ecuatorial: Medidas estructurales para la segunda revisién bajo el

PMP
i . Objetivo Unidad de gobierno /
Medida Fecha medida ) ) Estado
macroeconomico instrumento

Contratar una empresa reconocida

internacionalmente para i) auditar las

cuentas de las empresas estatales de L . .

Fomentar la Ministerio de Minas con No cumplido.

petréleo y gas, y ii) realizar una conciliacion
detallada de la produccion bruta de

Final de julio 2018

transparencia y el

publicacion en su sitio web

Implementado

. . buen gobierno oficial con retraso
hidrocarburos de GE con los ingresos de
hidrocarburos percibidos por el presupuesto
para 2017
Contratar una entidad independiente para MHEP / presentacion del  |[No cumplido.

llevar a cabo una auditoria de los atrasos

internos acumulados hasta fines de 2017

Final de julio 2018

Mejorar la gestion

financiera publica

documento al personal

técnico del Fondo

Implementado

con retraso

Adoptar mecanismos de seguimiento y
control de los compromisos de gasto y
fortalecer la administracion de caja del
tesoro

Final de julio 2018

Mejorar la gestion
disciplina
presupuestaria

Ministerio de Hacienda,
Economia y Planificacion

No cumplido

Presentar solicitud de membresia a la
Iniciativa para la Transparencia de las
Industrias Extractivas (EITI, por sus siglas en
inglés)

Final de julio 2018

Mayor transparencia
del sector petrolero

MHEP / presentacion del
documento al personal
técnico del Fondo

No cumplido

Ratificar la Convencion de Naciones Unidas
contra la Corrupcion

Final de julio 2018

Fomentar el buen

gobierno

MHEP/publicacién en el
sitio web oficial

Cumplido

Fuente: Personal del FMI.

1]
AMPLIADO DEL FONDO

7.

LOS OBJETIVOS Y LA ESTRATEGIA DEL PROGRAMA BAJO EL SERVICIO

Esta seccién describe los objetivos de nuestro programa econémico para 2019-22 que esta

siendo respaldado por el FMI bajo el Servicio Ampliado del Fondo (SAF), asi como las politicas

econdmicas y financieras que vamos a implementar para lograrlos.

8.

El gobierno esta firmemente comprometido a implementar reformas de politicas para

transformar fundamentalmente la economia ecuatoguineana, mejorar la gobernanza y la
transparencia, reducir la corrupcion y crear las condiciones propicias para un crecimiento
fuerte y sostenido, al tiempo que contribuye a la estrategia de ajuste regional de la CEMAC.
Los objetivos generales de este programa son fortalecer la estabilidad macroecondmica y financiera
y reformar la economia y el marco de gobernanza, con el objetivo de promover un crecimiento
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economico inclusivo. El programa se organiza en torno a cuatro pilares centrales e interrelacionados:
(i) reducir aln mas los desequilibrios macroecondmicos al tiempo que se promueven los beneficios
del gasto social para el desarrollo del capital humano y se mitiga el impacto de las reformas en los
grupos de bajos ingresos; (ii) abordar las debilidades en el sector financiero; (iii) promover la
diversificacién econdmica; y (iv) fomentar la buena gobernanza y la transparencia y combatir la
corrupcién, incluso mediante el fortalecimiento del marco de gestion de finanzas publicas (GFP).

9. El programa incluye medidas importantes para ayudar a amortiguar el impacto
negativo en los pobres. La contraccion de la actividad econdmica ha probablemente provocado un
aumento significativo en los despidos y el desempleo. Los grupos sociales mas vulnerables, con
bajos niveles de capital humano, tienen mas probabilidades de verse afectados por la disminucion
de la actividad econdmica. Nuestro programa ha sido disefiado para garantizar que la carga del
ajuste siga siendo compartida de manera efectiva entre la sociedad y los agentes econdmicos, y que
aquellos que mas tienen lleven una proporcion mayor de dicha carga. Se han incluido salvaguardas
para garantizar que el gasto social continle aumentando durante el programa y vamos a prestar
especial atencion para mejorar su focalizacién.

IV. PROGRAMA MACROECONOMICO

A. La politica fiscal

10. El gobierno se compromete a reducir el déficit primario no petrolero, reducir las
vulnerabilidades y mantener la sostenibilidad de la deuda publica. Se prevé que el indice de
deuda publica se reduzca ligeramente, del 46,2% del PIB al 44,4%, durante 2019-22. En adelante, se
prevé que el ratio deuda publica/PIB seguira disminuyendo, alcanzando 38,5% del PIB en 2024. De
acuerdo con estas cifras, el déficit primario no petrolero del gobierno central caeria del 21,8% del
PIB no petrolero en 2019 al 17,6% en 2020 y al 9,4% en 2022. El logro de estos objetivos requiere
una combinacion de gasto (incluida la mejora de la eficiencia del gasto), medidas para aumentar los
ingresos y acciones especificas para mejorar la administracién de los mismos. El gobierno se
compromete a desarrollar un presupuesto en 2020 que sea coherente con el programa que se
describe a continuacion. El gobierno cree que las medidas que se detallan a continuacién seran
suficientes para lograr estos objetivos, pero se compromete a tomar medidas adicionales para
cumplir el objetivo, en caso de ser necesario.

11. La reforma tributaria es un pilar clave de nuestro programa macroeconémico. El
objetivo es un sistema fiscal eficiente y de base amplia que se aplique equitativamente a todas las
entidades. Con base en el informe de Asistencia Técnica FAD 2018, vamos a reformar el antiguo
Codigo Fiscal del 2004, armonizando los impuestos con el resto de la region, simplificando las
deducciones fiscales y ajustando otras tasas a niveles mas eficientes. También vamos a desarrollar
otras medidas fiscales que ayudaran a generar ingresos adicionales no relacionados con los
hidrocarburos. Las medidas de politica y administracién tributaria que pretendemos implementar
aumentaran los ingresos tributarios no petroleros en un 3,6% del PIB no petrolero durante el
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periodo del programa. Las medidas de politica tributaria incluirdn la adopcion de nuevos impuestos
especiales sobre bebidas importadas, tabaco, vehiculos y otros (elemento de referencia
estructural, finales de diciembre de 2019). Asimismo, mantendremos el aumento de la tasa de
retencion del IRPF (impuesto sobre la renta de las personas fisicas) para los no residentes
introducido al inicio de 2019. Estimamos que estas medidas rendiran 1,1 puntos porcentuales del
PIB no petrolero.

12. Un componente critico de nuestra estrategia para aumentar los ingresos no
relacionados con hidrocarburos es fortalecer la administracion tributaria y aduanera. Durante
2019-22, prevemos que una administracién tributaria mejorada podria aumentar los ingresos en
2,5 puntos porcentuales del PIB no petrolero. Las medidas contempladas en este aspecto son las
siguientes:

. Unidad de grandes contribuyentes. Vamos a continuar fortaleciendo la gestién de las
unidades de grandes y medianos contribuyentes. En 2018, presentamos el nimero Unico de
identificacién del contribuyente, simplificamos la presentacién de las declaraciones de la
renta y trasladamos la gestion de recaudacion de impuestos del Tesoro a las
administraciones tributarias y aduaneras. Todas las compafias ahora estan obligadas a
presentar sus declaraciones de la renta en Malabo y lo estan haciendo.

. Modernizacion de aduana. Vamos a reanudar la implementacién del sistema SIDUNEA
después de una interrupcion de aproximadamente un afio debido a limitaciones financieras.
Esta es una iniciativa importante que nos ayudara a aumentar el nivel de cumplimiento en la
aduana, lo que implica mas ingresos. Vamos a implementar gradualmente este programa en
todos los puestos aduaneros del pais, comenzando este afio con la isla de Bioko y Bata.

J Exenciones y fraude fiscal. Seguimos implementando las medidas previstas en el Decreto 134
de 2015. Creemos que al penalizar la evasion fiscal y reducir las exenciones, podemos
aumentar sustancialmente los ingresos tributarios. Como parte de las medidas de ejecucion,
todas las solicitudes de exenciones pasan por el Ministerio de Hacienda que, por su parte,
prepara un estudio con recomendaciones para la consideracién del administrador de pagos.
También vamos a trabajar con diligencia para limitar las oportunidades de fraude fiscal a
través de una mejor ejecucién de las normas.

. Fortalecimiento de la administracién de ingresos y la capacidad de auditoria. Con asistencia
técnica del FMI, vamos a fortalecer ain mas nuestra administracion tributaria y nuestra
gestién del régimen fiscal en el sector petrolero y del gas con el objetivo de aumentar los
ingresos del gobierno. Esto implica el fortalecimiento de nuestra capacidad para llevar a
cabo auditorias fiscales creibles, incluidas las auditorias de las empresas que operan en el
sector de petréleo y gas. También tenemos la intencién de controlar mejor el cumplimiento
de las obligaciones contractuales de estas empresas con el gobierno de Guinea Ecuatorial
(GE), incluidas sus obligaciones fiscales, mediante la realizacion de las auditorias pertinentes.
En este contexto, vamos a coordinar con la Direccién General de la oficina nacional para
realizar auditorias conjuntas de estas entidades. En términos mas generales, hemos
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unificado la Direccion Tributaria y cobros con el objetivo de ejercer un mejor control de los
pagos y cobros. Ademas, hemos solicitado asistencia del FMI que consiste en un asesor
fiscal residente para apoyar nuestros esfuerzos en implementar las recomendaciones
formuladas en el informe de asistencia técnica del FMI en el 2018.

J Modificaciones a la Ley de Condonacién Tributaria de 2017. Esta ley ain no ha entrado en
vigor. Reconocemos que la ley tiene defectos y, por lo tanto, estamos trabajando con el
Parlamento para conseguir la aprobacién de las enmiendas a esta ley para que sea
coherente con la capacidad de la administracion tributaria de GE y las mejores practicas
regionales e internacionales en este campo. En particular, trabajaremos con el Parlamento
para que las disposiciones existentes que prevén la cancelacion de obligaciones fiscales que
abarquen varios afios se sustituyan por disposiciones que permitan acuerdos de pago
negociados para las obligaciones fiscales cubiertas por la ley de amnistia (elemento de
referencia estructural, finales de diciembre 2019). Este borrador de enmienda ayudara a
proteger los ingresos potenciales del gobierno y enviara una sefal a los agentes econémicos
sobre la necesidad de cumplir con sus obligaciones tributarias, incluidas las vencidas.

. Capacitacidn del personal de la administracion tributaria y fomento del cumplimiento
tributario. Hemos comenzado a capacitar al recurso humano para crear un cuerpo
especializado de inspectores de la agencia tributaria. Ademas, vamos a solicitar la
membresia en la Organizacién Mundial de Aduanas (OMA). Esto pondréa a nuestros
funcionarios de aduanas en contacto con las mejores practicas internacionales sobre normas
aduaneras y las ultimas propuestas internacionales para la gobernanza y la administracion
aduanera.

Estrategia de comunicacion mds efectiva. También estamos desarrollando campafas publicas
y estrategias de comunicacion mas efectivas para alentar el cumplimiento tributario y ampliar
la base impositiva.

13. Reconocemos que también sera necesaria una mayor racionalizacién y priorizacién del
gasto. Hemos implementado el presupuesto del 2019 de acuerdo con el programa fiscal acordado
con el FMI. El gasto de capital se ha reducido, dejando espacio para mas gasto social. En el futuro,
continuaremos creando espacio para aumentar nuestros gastos de desarrollo de capital social y
humano. En este contexto, hemos presentado al Parlamento un presupuesto para el afio 2020
coherente con los objetivos de nuestro programa (medida previa), estamos trabajando para
asegurar su aprobacion, y lo implementaremos de manera rigurosa. Los detalles de nuestro
programa de gastos incluyen:

. Gastos de capital. En los afios previos a 2014, emprendimos muchos proyectos de capital
que han ayudado a nuestro pais a construir una infraestructura solida y moderna, con el
objetivo de fomentar el crecimiento y la diversificacion econémica. Después de ese gran
esfuerzo, nuestras necesidades de inversién publica han disminuido y, de 2014 a 2018, el
gobierno tomé la iniciativa de reducir el gasto de capital, que también se hizo necesario
debido a los menores precios del petrdleo y el declive en la produccién. Tenemos la
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intencion de seguir reduciendo los gastos de capital para reducir ain mas el saldo primario
no petrolero, teniendo en cuenta el volumen de proyectos que estan en curso pero no
finalizados, su impacto econdmico y nuestro compromiso de diversificar la economia.
Hemos establecido nuevas prioridades para la inversion publica en las areas de educacion,
salud, vivienda, carreteras y obras hidraulicas. Ademas, mejoraremos el seguimiento y la
supervision de los gastos para garantizar que los gastos de capital no superen las
asignaciones presupuestarias.

. Gastos corrientes. En el contexto de menores ingresos por hidrocarburos, continuaremos
explorando vias para reducir el gasto poco productivo e ineficiente. En este contexto, vamos
a limitar el crecimiento del gasto mediante un control mas estricto y una mejor priorizacion
del mismo, a la vez que reduciremos el subsidio a los combustibles a lo largo del programa.
Esta reduccién sera facilitada por los menores precios internacionales del petroleo que se
espera durante los préximos afnos. Para evitar tensiones sociales y proteger a los grupos de
bajos ingresos, la reduccion del subsidio se dara de manera gradual y mantendremos el
subsidio a ciertos combustibles, al menos hasta que introduzcamos una red de seguridad
social adecuada. Asimismo, introduciremos gradualmente un sistema de fijacion de precios
de combustibles mas flexible, que garantice que los cambios en los precios internacionales
se trasladen a los precios domésticos. La introduccion de este sistema deberia ser
acompanfada por el desarrollo de una red de seguridad social para mitigar cualquier impacto
negativo sobre los grupos de bajos ingresos. Solicitaremos asistencia técnica al FMI y a otros
socios al desarrollo para la implementacion de este nuevo sistema de precios y para el
disefio e implementacién de la red de proteccién social.

14. Atrasos internos. Dada su importancia vital para fortalecer el sector bancario y apoyar la
recuperacion de la economia no relacionada con los hidrocarburos, estamos comprometidos a
regularizar y pagar todos los atrasos internos validados. En mayo de 2019, contratamos a una
empresa reconocida internacionalmente para auditar estos atrasos y este trabajo se completara en
diciembre. Vamos a realizar pagos en efectivo para liquidar una parte de los atrasos validados e
intercambiar las obligaciones restantes por bonos del gobierno que devenguen intereses y cuyas
condiciones seran comparables con la emisidon de titulos publicos en la regién CEMAC (elemento
de referencia estructural, marzo de 2020). Actualmente estamos en conversaciones con los
titulares de los atrasos internos sobre los detalles de nuestro plan de liquidacién y reembolso.

15. Atrasos externos. En 2018, una empresa de construccion belga (Besix) con la que el
gobierno tenia atrasos de pagos sobre contratos de servicios ejecutd la garantia que habia
contratado con la agencia belga de crédito a la exportacion (Credendo). Estos atrasos, estimados
actualmente en 34 mil millones de CFA, estan siendo auditados como parte de la auditoria de
atrasos internos que esta en marcha. En septiembre de 2019, Espafa indic6 que nuestro gobierno
tenia atrasos por aproximadamente 10 mil millones de CFA por un acuerdo de canje de deuda
vencido que no se implementd. Hemos sostenido conversaciones con estos dos acreedores con el
objetivo de alcanzar una solucién mutuamente satisfactoria sobre estas obligaciones. En este
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contexto, hemos acordado eliminar los atrasos con ambos acreedores antes de la primera revision
del programa (prevista para mayo de 2020).

16. Gestion de la deuda. El gobierno de GE se compromete a contener el crecimiento de la
deuda publica. Segun nuestro programa, la deuda publica llegard a un maximo del 46,4% del PIB en
2020, y luego se espera que comience a bajar de manera gradual. Esto se pretende lograr mediante
la disciplina fiscal sostenida y una estrategia prudente de gestion de la deuda. Al disefiar e
implementar estas acciones, el gobierno busca garantizar una buena gobernanza del sector publico
y la gestidn de la deuda publica. La estrategia de gestion de la deuda intenta reducir las
vulnerabilidades del balance, reconstituir los colchones financieros y ampliar las fuentes de
financiamiento, incluso desarrollando y profundizando aiin méas el mercado interno de bonos.

En este contexto, vamos a reducir la magnitud de nuestra deuda externa garantizada
(colateralizada). En particular, no contrataremos nuevos préstamos garantizados ni nuevas
facilidades de préstamos garantizados. En su lugar, aumentaremos nuestro uso de préstamos de
instituciones financieras multilaterales y regionales. Adicionalmente, y en preparacion para nuestra
nueva estrategia de gestidn de la deuda, estamos mejorando nuestra gestién de la misma, incluso a
través del fortalecimiento institucional y la capacitacién. Le hemos pedido al FMI asistencia técnica
para modernizar nuestra gestién de la deuda.

17. Financiamiento del programa. En apoyo del programa econémico, el gobierno prevé la
necesidad de financiamiento de fuentes multilaterales por US$631 millones durante los préximos
tres afos. Se espera que el financiamiento total del FMI sea de DEG 205 millones o 130 por ciento
de la cuota (alrededor de US$284 millones). El financiamiento del programa en los proximos tres
afnos del BAD sera US$347 millones. Ademas, continuaremos obteniendo financiamiento de la linea
de crédito existente con China durante el periodo del programa en forma de préstamos que ya han
sido contratados. Las necesidades financieras restantes se cubriran reestructurando la deuda
existente en moneda nacional a corto plazo con bancos locales y regionales.

18. Privatizacion y otras formas de gestion privada de activos estatales. Vamos a
materializar las recomendaciones de la Tercera Conferencia Econémica Nacional, durante la cual los
tres poderes del Estado, el Sector Privado, la Sociedad Civil y los socios al desarrollo, entre ellos el
FMI, debatieron ampliamente las opciones para garantizar una explotacidon optima de los activos
estatales, siendo tres las modalidades recomendadas: (i) la reestructuracién de los organismos
autdbnomos y empresas publicas del Estado, (ii) la cesidén en explotacidn de activos publicos al sector
privado, y (iii) la venta de activos publicos a los operadores privados (privatizacién). Donde sea
posible, también vamos a abrir a la competencia los sectores en que operan nuestras empresas para
minimizar practicas monopodlicas. En este contexto, se fortalecera el ya existente comité de
reestructuracién de empresas publicas para evaluar la viabilidad de las mismas y hacer
recomendaciones sobre qué hacer con ellas. Como parte de este plan, presentaremos para su
aprobacién al Consejo de Ministros (CoM), en consulta con el Parlamento Nacional, una lista
sustantiva de activos estatales a privatizar y otra de entidades que seran reestructuradas o puestas
bajo un régimen de cesién con el sector privados (elemento de referencia estructural, finales de
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junio de 2020), sin menoscabo de los intereses estratégicos del Estado en cada uno de los sectores
de explotacion de los activos y empresas publicas listadas.

19. Con el fin de apoyar la generacion inmediata de ingresos, priorizaremos la privatizacion de
activos. Una vez que el CoM apruebe dicho plan, presentaremos durante la segunda mitad de 2020
un programa de accidn para la venta de activos al sector privado. Bajo este programa, las ventas y
cesiones se llevaran a cabo por el Gobierno a través de licitaciones internacionales abiertas y
transparentes que incluyan también a los inversores nacionales y subregionales®La venta de los
activos listados se llevara a cabo durante un periodo definido de tiempo para maximizar el valor
financiero potencial para el gobierno y debera llevarse a cabo una efectiva campana de
comunicacion a la ciudadania. Vamos a utilizar los ingresos de cualquier privatizacion para pagar
atrasos internos validados y para reconstituir los activos externos netos, protegiendo asi el
patrimonio neto del Estado. Se espera que tanto la venta de activos publicos como otras formas de
gestion privada ayuden a crear espacio para el sector privado, mejorar la eficiencia de la economia,
generar crecimiento no relacionado con hidrocarburos y desarrollar un mercado local més
valorizado y contener riesgos fiscales.

B. Reformas fiscales estructurales
Estadisticas de gasto social e indicadores sociales

20. Durante el periodo del PMP, aumentamos el gasto en salud y educacién. También
hemos aumentado el gasto social para crear "distritos urbanos", donde los facilidades y servicios
publicos basicos se estan llevando a las regiones rurales y de mayor pobreza.

21. Bajo el acuerdo del SAF, tenemos la intencion de aumentar atin mas nuestra
asignacion presupuestaria a los sectores sociales de una manera eficiente y efectiva. Nuestras
prioridades son:

o Estrategia del sector social: Estamos trabajando en un plan estratégico para guiar nuestras
acciones sobre el gasto social, fortalecer los indicadores sociales, reducir la pobreza 'y
fomentar el desarrollo del capital humano. Nuestros esfuerzos en esta area estan siendo
informados por varios estudios realizados conjuntamente con socios al desarrollo. Ademas,
para planificar, dirigir y evaluar mejor nuestras intervenciones, realizaremos encuestas
periddicas sobre el presupuesto de los hogares para mejorar la recopilacion de datos sobre
condiciones de vida y otros indicadores sociales, comenzando con la encuesta del 2020 que
ya esta en marcha.> Ademas de la clasificacion presupuestaria, para ayudar a identificar

2 El Puerto de Bata ya se encuentran en proceso de negociacién para su eventual concesion a Dubai Ports y por lo
tanto serd excluido de dicho programa.

3 El Consejo Interministerial aprobé este mes la financiacién para la encuesta de hogares y el censo de empresas. Se
espera que los resultados de la encuesta estén disponibles para finales de 2020.
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rapidamente las asignaciones de gastos, también vamos a adoptar una clasificacién
funcional del gasto gubernamental, comenzando con el presupuesto del 2020.

° Gasto social y lucha contra la pobreza. Mientras tanto, continuaremos reasignando el gasto
hacia los sectores sociales para abordar las necesidades apremiantes, brindar proteccion
adecuada a los grupos de bajos ingresos contra los efectos del ajuste macroeconémico y
reducir la pobreza. Para respaldar este esfuerzo, hemos aumentado el piso del gasto social
del programa a 2,0% del PIB en 2020. Con el objetivo de garantizar que los recursos
aumentados se gasten de manera eficiente, trabajaremos con el personal del Fondo, del
Banco Mundial y de las agencias de la ONU para desarrollar prioridades para dirigir la
reasignacion de recursos y mejorar la asignacién del gasto social para los hogares de bajos
ingresos.

o Evaluacion de las intervenciones: Mirando hacia el futuro, vamos a documentar mas
cuidadosamente el impacto y la eficiencia del gasto social. Estamos particularmente
interesados en medir el impacto del gasto social en la mejora del capital humano, las
condiciones de vida y la proteccidn de los grupos vulnerables contra los efectos del ajuste
macroecondémico.

Fortalecimiento de la gestion financiera publica

22. Hemos tomado medidas para reformar y modernizar el marco de gestion de finanzas
publicas. Se han implementado reformas en las siguientes areas:

o Gestiones Institucionales: Una reforma clave fue la fusion de los ministerios de Economia,
Planificacién y Hacienda. Esto ha facilitado un control mas estricto del gasto, con
procedimientos especificos para la aprobacién y supervision de las erogaciones, tanto
corrientes como de capital. Nos aseguraremos de hacer un seguimiento y monitoreo
adecuado a los gastos corrientes. También se ha renovado el proceso de preparacion del
presupuesto. Todos los proyectos ahora se someten al estudio y revisién por parte de un
comité de presupuesto en el contexto de las prioridades de politica anunciadas por el
gobierno.

o Sistema de seguimiento y monitoreo del gasto (medida previa). Nos encontramos en el
proceso de hacer operativo un sistema mejorado y moderno para hacer un seguimiento de
los compromisos de gasto de capital, incluso en un marco plurianual, para garantizar una
estricta gestién y disciplina fiscal. Este sistema ayudara a: (i) mantener un registro preciso de
todos los compromisos de gasto (mensualmente en el afio actual); (ii) garantizar el control
total de todas las aprobaciones de gastos por parte del Ministro de Hacienda; y (iii)
documentar los pasos clave en la cadena de control de gastos (verificacion de la
disponibilidad de apropiaciones y el nivel de compromiso de gastos, certificacion de la
entrega de bienes / servicios, aprobacion de pago e instrucciones de pago). Una vez que el
sistema esté operando, vamos a continuar mejorandolo a través de la formacion continua de
los técnicos, la actualizacién de los manuales de procedimientos y la informatizacion de los
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23.

procesos. Nuestro sistema de GFP se ha mejorado para producir datos de gastos precisos y
de manera oportuna. Esto ha significado la creacién de un comité de certificaciones,
compuesto por personal técnico y personal superior en el MEFP, que valida mensualmente
todas las solicitudes de pago de proyectos de inversion. Una vez que se validan las
solicitudes de pago, se transmiten rapidamente al administrador de pagos para que sean
pagadas. Este proceso, junto con el seguimiento y control de los compromisos de gastos ex
ante, nos permitira reforzar la disciplina fiscal y evitar la acumulacion de atrasos. Ademas, se
ha aprobado la legislacion necesaria para otorgar al Ministro de Hacienda la competencia
exclusiva de la aprobacién de gastos (corrientes y de capital), y nos aseguraremos de que
esta legislacion se cumpla en la practica.

Transposicion de las Directivas CEMAC. Por requerimientos subregionales, vamos a completar
la transposicion e implementacion de las Directivas CEMAC sobre la armonizacién de la GFP.
Con estas reformas prevemos mejorar la programacion y el control del gasto, y fortalecer asi
mismo el registro de datos financieros.

Para apoyar estas iniciativas, daremos mayor transparencia a las operaciones de las

finanzas del gobierno. En este contexto, a partir de 2020, publicaremos datos completos sobre la
deuda interna y externa en el sitio web de MFEP, incluidas las deudas contingentes.

C. Reformas estructurales para mejorar la gobernanza y la transparencia y

luchar contra la corrupcion

24.

En linea con nuestros esfuerzos para aumentar la efectividad de la politica

macroeconémica, hemos renovado nuestro compromiso de mejorar la gobernanza, aumentar
la transparencia y combatir la corrupcién. Nuestra estrategia en esta area se centra en lo
siguiente:

74

Estrategia de gobernanza. Durante 2018-19, trabajamos con el personal del FMI para
preparar un informe de diagndstico de gobernanza sobre GE. Este informe identifico varias
debilidades y areas de mejora. Sobre la base de este informe hemos disefiado, en
colaboracion con el personal técnico del FMI, una estrategia para mejorar la gobernanza en
GE. Esta estrategia establece los pasos que hemos propuesto para abordar las debilidades
de gobernanza y, en general, modernizar nuestros enfoques de gobernanza, incluso en
areas como la GFP. Vamos a publicar el informe de diagnéstico y la estrategia de
gobernanza (medida previa), en linea con nuestro compromiso de aumentar la
transparencia en las operaciones gubernamentales y mantener a los diversos actores bien
informados sobre nuestros planes.

Marco anticorrupcioén. Habiendo ratificado la Convencién Anticorrupcién de la ONU en
mayo de 2018, ahora estamos trabajando para adoptar una ley anticorrupcién (elemento de
referencia estructural, finales de marzo de 2020). Esta ley penalizara los delitos de
corrupcion, fortalecera nuestra capacidad y poder de investigacion y enjuiciamiento,
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mejorara el papel de nuestros tribunales especializados en combatir la corrupcion y
reforzard los canales de cooperacién internacional. También estamos actuando con
celeridad para actualizar durante 2020 el decreto existente sobre declaraciones de activos
para altos funcionarios publicos de acuerdo con la ley y las mejores préacticas
internacionales, y nos esforzaremos por implementarlo para junio de 2021. Ademas, a medio
plazo, nuestro plan es poner en funcionamiento el Tribunal de Cuentas, dotandolo de
personal e instalaciones adecuadas.

Transparencia en el sector de hidrocarburos. Para mejorar la transparencia en el sector de
hidrocarburos, prevemos convertirnos en miembro de la Iniciativa para la Transparencia de
las Industrias Extractivas (ITIE) y cumplir con la implementacién de su estandar. Con este fin,
en noviembre de 2019, presentamos a la ITIE nuestra solicitud de membresia, que
esperamos sea considerada por la Junta del ITIE a principios de 2020. También proponemos
publicar en el sitio web del Ministerio de Minas los informes finales de auditoria y
reconciliacion de GEPetrol y Sonagas (elemento de referencia estructural, finales de junio
de 2020). Asimismo, (i) elaboraremos un plan que sera aprobado por el Consejo de
Ministros para responder a los problemas encontrados por la auditoria en estas empresas, y
(i) con base en los hallazgos de esta auditoria, reevaluaremos el potencial de ingresos y
destinaremos cualquier recurso adicional al aumento de los activos externos netos y el gasto
social.

Ademas, para afianzar alin mas la transparencia en el sector, vamos a publicar informes
anuales de datos e informacién integral del sector de hidrocarburos (por ejemplo,
produccién, exportaciones, precios, ingresos del gobierno, nuevos contratos firmados) en
linea con la norma EITI. El contenido de estos informes se acordara con el personal técnico
del FMIL. El primer informe anual a publicarse contendra datos e informacién para 2019
(elemento de referencia estructural, finales de septiembre de 2020). También tenemos la
intencién de publicar, para finales de junio de 2020, todos los contratos del sector de
petroleo y gas que estan en vigor.

Estado de derecho. Estamos trabajando para establecer un sitio web para el Boletin Oficial
del Estado donde se publiquen todas las leyes, 6rdenes y decretos existentes de GE. Como
primer paso, publicaremos en este sitio web todas las leyes, 6rdenes y decretos vigentes
desde el ano 2000. (elemento de referencia estructural, finales de junio de 2020).
Mantendremos actualizado este sitio web y seguiremos trabajando para que contenga todas
las leyes, 6rdenes y decretos vigentes en el pais.

ALD/CFT. Tenemos la intencion de seguir fortaleciendo nuestro sistema de ALD/CFT. Con
este objetivo, hemos adoptado medidas legales e institucionales en esta area, como la
transposicion de las directivas de la CEMAC en la materia y la creacion de ANIF. Con miras al
mejor cumplimiento de las reglas existentes en esta area, hemos ordenado (ANIF)
desarrollar mejores lineamientos para ayudar a las instituciones financieras a identificar
mejor a las personas expuestas politicamente y a los beneficiarios finales (beneficial owners).
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° Revision de las salvaguardas fiscales (RSF). Para demostrar nuestro compromiso con la
buena gobernanza y facilitar el buen funcionamiento del programa, solicitaremos lo antes
posible al FMI que realice una RSF para fines de septiembre de 2020. Esta RSF examinara el
marco de nuestra tesoreria, con un enfoque en los controles y procedimientos de auditoria,
control fiscal y presentacion de informes, asi como procesos de ejecucion presupuestaria.
Implementaremos todas las recomendaciones de esta RSF. Ademas, para ayudar a impulsar
nuestra transparencia, también solicitaremos que el FMI realice una Evaluacién de
Transparencia Fiscal (ETF) de las operaciones fiscales de GE. Publicaremos estos informes en
el sitio web del Ministerio de Hacienda.

o Divulgacion de la informacion. Estamos utilizando el sitio web del Ministerio de Hacienda,
lanzado en 2018 para publicar datos fiscales histéricos y otra informacion pertinente. En
mayo de 2019, completamos nuestra suscripcion al e-GDDS y publicamos nuestra Pagina
Nacional de Resumen de datos. En el futuro, utilizaremos los sitios web del Ministerio de
Hacienda para difundir mensualmente mas datos e informacién fiscal y del sector de
hidrocarburos (incluida la legislacién fiscal).

D. Reformas estructurales para impulsar el crecimiento de los sectores no
relacionados con los hidrocarburos

25. Continuamos tomando medidas para fomentar la diversificacion econémica e impulsar
el crecimiento de los sectores no relacionados con los hidrocarburos. En abril de 2019,
celebramos una Conferencia Econémica Nacional para lanzar el proceso de revision de la estrategia
Horizonte 2020. Se espera que la estrategia revisada guie la diversificacién econémica y las politicas
sectoriales a medio y largo plazo; incorpore los objetivos de desarrollo sostenible y las
consideraciones ambientales como temas centrales. En términos més generales, hemos integrado
este plan de desarrollo en el programa a corto plazo para la consolidacion fiscal. Vemos esta
iniciativa como la base sobre la cual se construird nuestra estrategia de desarrollo. Ademas, con la
ayuda del Instituto Coreano de Desarrollo, estamos aprovechando las experiencias exitosas de
transformacion de otros paises para completar la estrategia y hacerla méas concreta y operativa. Con
el apoyo del Banco Mundial y Singapore Corporation Enterprise, hemos disefiado un plan para
mejorar el clima de negocios en el pais. Ya se han implementado algunas medidas para mejorar el
clima de negocios, incluida la puesta en marcha de la ventanilla Unica para el establecimiento de
empresas de acuerdo con nuestro plan de accion sobre el clima de negocios de marzo de 2019, con
el que seguimos firmemente comprometidos.

26. En el futuro, vamos a seguir avanzando sobre la base de estos esfuerzos, reconociendo
al sector privado como actor critico en nuestra estrategia revisada de desarrollo. Ademas,
vamos a articular los requisitos de financiamiento para el plan de desarrollo actualizado e integrar la
totalidad de estos requisitos en el presupuesto para que sea coherente con nuestro programa fiscal.
El gobierno perseguiré las siguientes estrategias:
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o Articular una estrategia detallada para el desarrollo del sector de exportacién no
relacionado con los hidrocarburos: Nuestro objetivo es realizar actividades en aquellos
sectores donde GE tiene una ventaja comparativa o donde esta puede desarrollarse en
el medio plazo. En este contexto, consideramos la creacién de agencias para
promocionar las inversiones y las exportaciones con el objetivo de atraer inversion
extranjera y promover las exportaciones no relacionadas con hidrocarburos.

o Sectores prioritarios. Hemos identificado cuatro sectores prioritarios que forman parte
de la estrategia de diversificacion econdmica: turismo, pesca, agricultura, servicios
financieros, y economia digital. En el area del turismo, estamos trabajando con las
partes interesadas del sector para elaborar un plan nacional de desarrollo turistico.
Para estimular al sector, vamos a crear visados especiales de turismo y negocios para
que sea mas facil visitar GE. En cuanto a la pesca, estamos avanzando en el desarrollo
de una industria pesquera nacional, mediante la puesta en funcionamiento de un
instituto de capacitacion para los pescadores. Esto nos permitird pasar de la pesca
artesanal a la pesca semi-industrial e industrial, capaz de generar productos de mejor
calidad y mayor valor agregado, que podran destinarse a la exportacion. También
estamos contemplando el desarrollo de zonas logisticas y econdmicas especiales en la
region de Bata. A largo plazo, queremos transformar a Malabo en un centro de
servicios financieros para Africa, aprovechando su ubicacion estratégica y las ventajas
que ofrece el Tratado de Libre Comercio Africano (AfCFTA). Seguimos trabajando en el
desarrollo de propuestas solidas para el sector agricola.

o Reforma del mercado laboral: Conscientes de la necesidad de aumentar la
competitividad de las exportaciones del sector no relacionado con los hidrocarburos y
de mejorar la flexibilidad macroeconémica en general, vamos a lanzar una estrategia
integral de reforma del mercado laboral. Esta estrategia tendra medidas destinadas a
mejorar la productividad laboral y reducir la falta de flexibilidad que ha caracterizado
al mercado laboral durante mucho tiempo.* Las medidas especificas abordaran los
altos costes de redundancia y capacitacion, y alinearan el crecimiento salarial con la
productividad laboral.

. Clima de negocios: Sobre la base de nuestras iniciativas en curso en esta area, tenemos
la intencién de tomar medidas especificas adicionales para racionalizar y reducir el
numero de procedimientos, tiempo y coste vinculados a diversas transacciones
comerciales y para aumentar el acceso al crédito (inclusién financiera) y el marco para
resolver las insolvencias. Ademas, en linea con nuestros compromisos bajo el acuerdo
AfCFTA, estamos avanzando para reducir las barreras al comercio transfronterizo
(tiempo, coste y procedimientos), particularmente con nuestros vecinos mas cercanos
dentro de la regién CEMAC. También estamos trabajando con los proveedores de

4 Consulte el informe Doing Business 2017 del BM y la Repuiblica de Guinea Ecuatorial: Consulta del Articulo IV de 2015. Informe del
personal. Informe de pais del FMI 15/260.
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Internet y telecomunicaciones para reducir sus tarifas y mejorar la calidad del servicio
para hacer que nuestra economia sea mas competitiva.

Integracién regional. Estamos comprometidos con la Agenda 2063 de la Unién
Africana y estamos posicionando nuestra economia para aprovechar los beneficios
ofrecidos por el AfCFTA. En este sentido, estamos explorando vias para vender el
exceso de electricidad producida en GE a paises vecinos. Con este fin, firmamos
recientemente un acuerdo de interconectividad de la red eléctrica con Camertny
Gabon.

E. Politica cambiaria

27. Continuamos apoyando los esfuerzos regionales para hacer cumplir estrictamente las
regulaciones cambiarias vigentes y contribuir a la estrategia regional para reconstituir las
reservas de la CEMAC. Para ello, aseguraremos que:

(i

(i)

(iii)

(iv)

V)

(vi)

Todas las entidades publicas repatrien y entreguen sus ingresos de divisas y que no
mantengan en el extranjero cuentas que no han sido autorizadas por el BEAC;>

Los depdsitos gubernamentales "disponibles” (es decir, depdsitos cuyo propdsito no
es garantizar el pago de deudas) mantenidos en el extranjero sean repatriados para
finales de diciembre de 2020;

En el caso de cuentas mantenidas en el extranjero para garantizar el pago de
préstamos, trabajaremos con el BEAC y los acreedores para reemplazarlas (para marzo
de 2020) por cuentas del BEAC con los acreedores. Como contrapartida, el BEAC
tendra una cuenta a favor de GE en su hoja de balance.

Nuestros funcionarios de aduanas hagan cumplir estrictamente la domiciliaciéon de
todas las transacciones de exportacién en un banco comercial residente;

Informamos al BEAC sobre todas las licencias de exportacion, como requiere la
regulacién cambiaria;

Todos los contratos de petroleo y gas activos se compartan con el BEAC (elemento de
referencia estructural, finales de diciembre de 2019).

Ademas, trabajaremos estrechamente con la sucursal nacional del BEAC para mantener su
compromiso de suministrar divisas para transacciones externas documentadas dentro de los 2 dias
habiles posteriores a la primera solicitud de la transaccion. También sensibilizaremos a los bancos

> Todas aquellas entidades publicas que tienen cuentas en el exterior autorizadas por el BEAC reportaran
regularmente al BEAC los balances en dichas cuentas.
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comerciales sobre la necesidad de entregar oportunamente las solicitudes de divisas a BEAC
también dentro de 2 dias habiles.

28. Nuestro objetivo es comenzar a reconstituir los activos externos netos imputados de
GE a partir de 2019. Se estima que los activos externos netos imputados en el BEAC aumentaran a
584 mil millones para 2022, debido en gran parte a la consolidacion fiscal y al apoyo presupuestario
externo. Este aumento de activos externos netos proporcionara un sélido apoyo a la estrategia
regional y a los objetivos de reconstitucidn de activos externos netos. Estos esfuerzos se
complementaran con recursos adicionales que puedan provenir de ingresos por hidrocarburos mas
altos que los proyectados actualmente, asi como de los ingresos de la privatizacién de activos de
propiedad estatal.

F. Abordar las vulnerabilidades del sector financiero

29. Continuaremos trabajando para fortalecer el sector bancario (13). Nuestra estrategia
para estabilizar y fortalecer el sector consta principalmente de tres gjes:

(i) Liquidar los atrasos con las empresas de construccion validados por la auditoria a través
de pagos en efectivo y del intercambio de las obligaciones vencidas restantes por bonos
del gobierno. Esto ayudara a reducir la cartera de préstamos vencidos, aumentar el nivel
de capital y mejorar la liquidez bancaria.

(ii) Trabajar con los propietarios de los bancos con faltantes de capital para recapitalizarlos
mediante la conversidn de provisiones genéricas existentes y la inyeccidn de capital
nuevo, de ser necesario.

(iii) Trabajar en estrecha colaboracién con la COBAC para garantizar que todos los bancos
cumplan con todas las regulaciones de la COBAC, particularmente las regulaciones
prudenciales y las normas de gobernanza.

Iniciamos el intercambio de obligaciones vencidas con bonos del gobierno (primer eje) a principios
de 2019, lo que ha resultado en una mejora en la calidad de los activos del sector bancario. Este afio
también hemos amortizado parte de los atrasos mediante pagos en efectivo. Estas acciones han
ayudado a mejorar la liquidez bancaria y han reducido la dependencia de algunos bancos de la
financiacion de corto plazo del BEAC para cubrir sus necesidades de liquidez. Continuaremos
trabajando con los bancos para reducir esta dependencia ain mas y disminuir dicha financiacion de
BEAC a niveles consistentes con las normas de la COBAC para finales de 2020. Consultaremos con el
personal técnico del FMI en caso de que estemos considerando tomar alguna medida en el sistema
bancario que no ha sido incluida en esta seccién.

30. Inclusién financiera: Como se ha detallado en nuestra estrategia de desarrollo nacional,
somos conscientes de la importancia critica del acceso al crédito y a los servicios financieros para
apoyar el crecimiento. En esta area, por lo tanto, el gobierno va a implementar una estrategia para
promover la inclusion financiera. Esta estrategia proporcionara acceso a servicios financieros y
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crédito a pequefias empresas, empresarios y consumidores. Ademas, facilitaremos y favoreceremos
el uso de tecnologias financieras (por ejemplo, FinTech) y se mejorara la infraestructura financiera en
GE.

G. Capacitacion

31. Estamos implementando una agenda de capacitacién para apoyar nuestro programa
de reforma econémica y necesitaremos asistencia técnica adicional. Durante el periodo del
PMP, recibimos asistencia técnica del Fondo en areas de GFP administracién y politica tributaria,
cuentas nacionales y estadisticas del sector externo, y recibimos capacitacion en analisis
macroecondmico y métodos de previsién para funcionarios publicos. En octubre de 2018,
celebramos la apertura de una oficina de representacion residente del FMI en Malabo.
Continuaremos dialogando con el equipo del FMI acerca de nuestras necesidades de asistencia
técnica para apoyar la implementacion de nuestro programa de reformas dentro de los plazos
previstos. Ya hemos solicitado asesores residentes para apoyar nuestros planes de fortalecimiento
de la administracion tributaria, GFP, asi como asistencia técnica en otras areas, como gestién de
deuda, fortalecimiento de la administracion del régimen fiscal de hidrocarburos, introduccién de un
sistema mas flexible para la fijacion de precios de los combustibles y transparencia fiscal.
Anticipamos que necesitaremos asesoria técnica para seguir fortaleciendo nuestro sistema bancario
y para la promocion de la inclusién financiera.

V. EVALUACION DE SALVAGUARDAS

32. La Evaluacion de Salvaguardas de 2017 concluy6 que BEAC habia progresado lo suficiente
en las reformas de gobernanza para poner fin a las medidas de salvaguarda y reemplazarlas con una
evaluacion regular de las mismas cada cuatro afos.

VI. MONITOREO DEL PROGRAMA

33. El programa serd monitoreado a través de revisiones semestrales, criterios de desempefio y
elementos de referencia estructurales. Los criterios de desempefio y los elementos de referencia
estructurales se muestran en los cuadros 1y 2, respectivamente. La primera y la segunda revisién
estan planificadas tentativamente para mayo y noviembre de 2020 y se basaran en metas
cuantitativas para fines de diciembre de 2019 y fines de junio de 2020, respectivamente, y los
correspondientes elementos de referencia estructurales.
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Cuadro 1. Guinea Ecuatorial: Criterios cuantitativos de desempefio y metas cuantitativas indicativas
(Miles de millones de francos CFA, acumulados para cada afio fiscal)\1

Tipo de criterio Fin-Dic 2019 Fin-Mar 2020  Fin-Jun 2020 Fin-Sep 2020 Fin-Dec 2020

CD/MI Ml CD/MI MI CD/MI
A. Criterios cuantitativos de desempeiio
Piso sobre los ingresos tributarios no petroleros del gobierno central cb 175 44 m 152 226
Piso del balance primario no petrolero del gobierno central cD -861 -150 -367 -554 =723
Techo sobre la acumulacion de atrasos externos (continuo) (@] 0 0 0 0 0
Techo sobre la contratacion y la garantia de nueva deuda externa\2\3 cD 0 39 39 39 39
Techo sobre credito neto de BEAC al gobierno\4 cD 413 410 362 298 239
B. Metas cuantitativas indicativas
Piso sobre acumulacion neta de atrasos domesticos Ml 0 0 0 0 0
Techo sobre el credito neto de bancos comerciales al gobierno Mi -58 -58 -58 -58 -58
Piso sobre el gasto social\5 MI 114 35 70 105 140
Partidas informativas:
Apoyo presupuestario externo, excluyendo el FMI 0 0 0 73 73
Ingresos petroleros 995 187 443 709 874
Desembolsos externos para proyectos 50 30 60 105 150
160 49 99 148 197

Gasto en desarrollo de capital humano y social
Fuentes: Autoridades de Guinea Ecuatorial; estimaciones y proyecciones del personal del FMI.

1/ Las criterios cuantitativos de desempefio y las metas cuantitativas indicativas estdn claramente definidas en el MTE.

2/ Techo acumulado, empezando desde el dia de aprobacion del programa (16 de diciembre de 2019).

3/ Excluyendo todo apoyo presupuestario identificado en el programa.

4/ Excluyendo el financiamiento del FMI.

5/ Tal como se define en el MTE. Esta definicién esta tomada del documento de la Junta sobre gasto social "Una estrategia para la participacién del FMI en el gasto social, junio de 2019".

https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2019/06/10/A-Strategy-for-IMF-Engagement-on-Social-Spending-46975.
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Cuadro 2. Guinea Ecuatorial: Medidas previas y elementos estructurales de referencia,

2019-20

Medida

Fecha

Objetivo

Indicadores de
Verificacion

Medidas previas

Publicar el informe de diagnéstico
de gobernanzay la estrategia de
gobernanza desarrollados en
consulta con el personal técnico del
FMI.

A mas tardar cinco dias
antes de la fecha de la
Junta

Promover el buen
gobierno y combatir la
corrupcion.

Publicacion de
documentos en el sitio
web de MHEP

Enviar una solicitud de membresia a
la EITI

A mas tardar cinco dias
antes de la fecha de la
Junta

Aumentar la transparencia
en el sector de
hidrocarburos.

Compartir con FMI el
expediente final completo
enviado a la ETIE; revision
del expediente por parte
de personal técnico del
FMI

El Ministerio de Hacienda,
Economia y Planificacién pondra en
funcionamiento un sistema para
monitorear y controlar los
compromisos de gasto (parrafo 22)

A mas tardar cinco dias
antes de la fecha de la
Junta

Mejorar la gestion
financiera publica y
mejorar la ejecucién del
presupuesto.

Verificacion por parte del
personal del Fondo

Presentacion al parlamento de un
presupuesto 2020 consistente con
los objetivos del programa

A mas tardar cinco dias
antes de la fecha de la
Junta

Mantener la disciplina
fiscal.

Verificacion por parte del
personal del Fondo

Elementos de referencia estructurales

Compartir contratos activos de
petréleo y gas con el BEAC.

Finales de diciembre de
2019

Mejorar el monitoreo de
la repatriacion de divisas

Carta oficial de transmision
enviada a BEAC

Aprobacion en el Congreso de la

legislacién para implementar los

impuestos especiales al consumo,
(parrafo 11)

Finales de diciembre de
2019

Aumentar los ingresos
fiscales no petroleros y
alentar el cumplimiento
fiscal

Publicacién de la ley en el
sitio web de MHEP

Aprobacion en el Congreso de
enmiendas a la Ley de
Condonacion Fiscal de 2017
(parrafo 12)

Finales de diciembre de
2019

Aumentar los ingresos
fiscales no petroleros y
alentar el cumplimiento
fiscal

Publicacién de la ley en el
sitio web de MHEP

Regularizar, mediante su
intercambio por bonos del
gobierno, los atrasos internos
validados a través de la auditoria
(parrafo 14)

Finales de marzo de 2020

Regularizar toda la deuda
publica, apoyar la
estabilidad del sector
bancario

Verificacion por parte del
personal del fondo

Aprobacion del Congreso de una
ley anticorrupcion en linea con las
obligaciones internacionales bajo la
CNUCC

Finales de marzo de 2020

Adaptar el marco nacional
anticorrupcion a las
mejores practicas.

Publicacién de la ley en el
sitio web de MHEP
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Publicacién de las auditorias de
GEPetrol y Sonagas en la pagina
web del Ministerio de Minas e
Hidrocarburos (MMH).

Finales de junio de 2020
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Mejorar la transparencia
en el sector de
hidrocarburos.

Publicacion de los
informes completos de
auditoria en el sitio web
del MMH

Crear una pagina web para el
Boletin Oficial del Estado y publicar
todas las leyes, 6rdenes y decretos
vigentes en GE desde el afio 2000.

Finales de junio de 2020

Aumentar la transparencia
y la rendicion de cuentas
en el Gobierno.

Compeartir la direccion del
sitio web con el personal
técnico del FMI;
verificacién por parte del
personal del Fondo

En consulta con el personal del FM],
preparar una lista sustantiva de
activos a privatizar y una lista de
activos que estaran sujetos a otras
formas de gestién privada, y enviar
dichas listas al Consejo de Ministros
para su aprobacion (parrafo 18)

Finales de junio de 2020

Aumentar la transparencia
y la rendicion de cuentas
en el Gobierno; impulsar
depositos y activos netos
extranjeros y reducir
atrasos

Compartir listas con el
personal técnico del FMI

Publicar un informe completo de
datos e informacién sobre
hidrocarburos para 2019 (parrafo
25)

Finales de septiembre de
2020

Aumentar la transparencia
en el sector de
hidrocarburos.

Publicacién en el sitio web
del MMH; revisién por
parte del personal técnico
del FMI
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Anexo I. Medidas politicas clave y reformas estructurales para el

periodo 2019-22

A. Finanzas Publicas

Presupuesto

Presentar al parlamento un presupuesto para el 2020 que sea coherente con los objetivos
fiscales del programa (medida previa) y asegurar su aprobacion.

Gestion Financiera Publica

Adoptar mecanismos para hacer seguimiento y controlar los compromisos de gasto. En
particular, estos mecanismos incluiran, como minimo, lo siguiente: (i) mantener un registro
preciso de todos los compromisos de gasto; (ii) garantizar el control total de todas las
aprobaciones de gastos por parte del Ministro de Hacienda; y (iii) documentar los pasos
clave en la cadena de control de gastos (verificacion de la disponibilidad de apropiaciones y
el nivel de compromiso de gastos, certificacién de la entrega de bienes/servicios, aprobacién
e instrucciones de pago), respaldado por manuales de procedimientos internos (medida
previa).

Adoptar un marco fiscal a medio plazo para enmarcar y fortalecer la preparacion del
presupuesto y la coordinacion de la inversién publica (finales de diciembre de 2021).

Establecer una unidad de contabilidad publica (finales de diciembre de 2020).

Politica y Administracion Tributaria
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Modificar la ley de amnistia fiscal de 2017 aprobada por el parlamento (medida estructural,
finales de diciembre de 2019);

Implementar impuestos especiales sobre bebidas importadas, tabaco y vehiculos segin lo
recomendado por el FAD (medida estructural, finales de diciembre de 2019);

Introducir un sistema informatico para la informacién fiscal en la administracion tributaria
aprovechando los recursos del Centro Nacional para la Informatizaciéon de la Administracion
Publica (junio de 2020).

Mejorar el cumplimiento tributario fortaleciendo la aplicacion de las sanciones existentes
por incumplimiento de las normas tributarias (finales de junio de 2020).

Implementar plenamente las disposiciones del Decreto 134 de 2015 que precisan la
eliminacion de exenciones fiscales ad-hoc (finales de junio de 2020).
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o Lanzar un programa sistematico para fomentar una cultura de pago de impuestos en Guinea
Ecuatorial con los siguientes componentes (finales de marzo de 2020):

- Una estrategia de comunicacién publica;
- Simplificar el sistema tributario y facilitar el pago de impuestos;
- Ejecutar sanciones por el incumplimiento de obligaciones tributarias.

. Racionalizar la estructura institucional de la DGIC y fortalecer la gestion de los grandes
contribuyentes (finales de junio de 2020).

. Mejorar las regulaciones del impuesto de sociedades para los "establecimientos
permanentes" (finales de diciembre de 2019).

Administracion de Aduanas

. Implementar por completo la plataforma SIDUNEA en Malabo (finales de diciembre de
2019), el resto de la isla de Bioko (finales de marzo de 2020), Bata (finales de septiembre de
2020) y el resto del pais (finales de diciembre de 2021) para mejorar la capacidad y
gobernanza de aduanas;

J Combinar el desarrollo de SIDUNEA con un proceso seguro para la recopilacion o
declaracién de informacion combinado con un método de pagos directos a la tesoreria
(finales de marzo de 2020);

o Enviar una solicitud de membresia a la Organizacion Mundial de Aduanas (OMA) (finales de
diciembre de 2019).

Medidas de Gasto

o Establecer un piso minimo para el gasto social (incluyendo salud y educacién) y limitar el
gasto de capital a planes realistas, enfocandose en proyectos de alta prioridad (en curso,
para el periodo del programa);

. Racionalizar el gasto de capital para mejorar la eficiencia (en curso, para el periodo del
programa);

. Incluir todos los gastos del gobierno en el presupuesto nacional (continuo)

o Adoptar un régimen flexible de precios de los combustibles, que garantice que los cambios

en los precios internacionales sean trasladados a los precios domésticos (durante el periodo
del programa). La introduccién del nuevo sistema deberia ser acompafiada por el desarrollo
de una red de proteccidn social para mitigar el impacto sobre los grupos de bajos ingresos,
discusiones con las partes interesadas y el desarrollo de un plan de comunicaciones para la

implementacion de la medida
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o Hacer cumplir la legislacion existente que otorga al Ministerio de Hacienda el control total
sobre todas las decisiones de gasto (finales de diciembre de 2019).

Atrasos internos
° Completar la auditoria de los atrasos internos (finales de diciembre de 2019).

o Liquidar los atrasos validados mediante su intercambio por bonos del gobierno, acordando
los términos con el personal del FMI (medida estructural, finales de marzo de 2020).

Privatizacion

. Preparar una lista significativa de activos estatales para la privatizacion y otra de entidades a
reestructurar o dar en cesidn al sector privado, presentarla al Consejo de Ministros para su
aprobacion (medida estructural, finales de junio de 2020).

o Disefar un plan de venta de activos en el segundo semestre de 2020, segun el cual las
ventas se realicen a través de licitaciones internacionales abiertas y transparentes.

B. Politicas monetarias y financieras
En apoyo de los esfuerzos regionales para reconstituir las reservas de la CEMAC, asegurese de que:

. Todas las entidades publicas repatrien y entreguen sus ingresos de divisas y que no
mantengan en el extranjero cuentas que no han sido autorizadas por el BEAC;

° Los depositos gubernamentales "disponibles” mantenidos en el extranjero sean repatriados
para finales de diciembre de 2020;

. En el caso de cuentas mantenidas en el extranjero para garantizar el pago de préstamos,
trabajaremos con el BEAC y los acreedores para reemplazarlas (para marzo de 2020) por
cuentas del BEAC con los acreedores. Como contrapartida, el BEAC tendra una cuenta a
favor de GE en su hoja de balance.

° Nuestros funcionarios de aduanas hagan cumplir estrictamente la domiciliacién de todas las
transacciones de exportaciéon en un banco comercial residente;

. Informamos al BEAC sobre todas las licencias de exportacién, como requiere la regulacion
cambiaria;
° Todos los contratos de petréleo y gas activos se compartan con el BEAC (elemento de

referencia estructural, finales de diciembre de 2019).

' Todas aquellas entidades publicas que tienen cuentas en el exterior autorizadas por el BEAC reportaran
regularmente al BEAC los balances en dichas cuentas.
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C. Sector bancario

Implementar una estrategia para recapitalizar bancos con falta de capital, reducir la cartera
en mora y mejorar la liquidez bancaria (continuo)

Continuar trabajando con la COBAC para fortalecer la regulacion y supervision bancaria y
garantizar el cumplimiento de las normas prudenciales y de gobernanza (continuo)

D. Politicas sociales

Mejorar los datos sobre indicadores sociales mediante encuestas periddicas de los ingresos
y gastos de los hogares para recopilar mejores datos sobre el indice de pobreza y otros
indicadores sociales (en curso)

Desarrollar un plan estratégico para orientar la politica de proteccion social (incluida una red
de seguridad), reducir la pobreza y fomentar el desarrollo humano (finales de diciembre de
2020).

E. Clima empresarial / Politicas de diversificacion econémica

F.

Asegurar la implementaciéon de la Hoja de Ruta para mejorar el clima de negocios.

Desarrollar una estrategia para impulsar las exportaciones no relacionadas con los
hidrocarburos, incluida la creacidon de una agencia para promover tales exportaciones
(finales de diciembre de 2020);

Articular los requisitos de financiamiento para el plan de desarrollo revisado (en curso);

Crear una agencia de inversién para apoyar las politicas disefiadas para atraer inversién
extranjera en sectores que no sean los hidrocarburos (finales de junio de 2020);

Implementar medidas especificas para aumentar el acceso al crédito y mejorar el marco
para resolver las insolvencias (finales de diciembre de 2020).

Gobernanza y marco anticorrupcion

Publicar el informe de diagnéstico sobre la gobernanza y la estrategia de gobernanza
(medida previa)

Fortalecer la gestion de los fondos especiales que reciben ingresos del sector hidrocarburos
mediante la documentacién de sus reglas de funcionamiento (incluidas las politicas de
inversion) como parte del marco general de politica fiscal (en curso);
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Realizar una revisién de salvaguardas fiscales con asistencia técnica del FMI (finales de
septiembre de 2020);

Solicitar al FMI una evaluacion de transparencia fiscal (finales de marzo de 2020);
Continuar con los esfuerzos para el fortalecimiento el sistema de ALD/CFT;

La ANIF solicitara su membresia en Egmont. La membresia de la ANIF en Egmont deberia
mejorar el intercambio internacional de informacién (finales de marzo de 2020);

La ANIF desarrollara una guia para ayudar a las instituciones financieras a identificar a las
personas expuestas politicamente (PEPs) a nivel nacional y a los beneficiarios reales de los
clientes (tanto personas fisicas como juridicas) (finales de septiembre de 2021);

La ANIF llevara a cabo e implementara las gestiones necesarias para facilitar la cooperacion
y el intercambio de informacion entre la ANIF y la COBAC para mejorar la calidad de las
inspecciones. Publicacién de informes anuales de la ANIF (finales de septiembre de 2021);

Adoptar una ley anticorrupcion conforme a las obligaciones internacionales bajo la CNUCC
(medida estructural, marzo de 2020);

Hacer operativo el tribunal de cuentas (periodo del programa);

Actualizar el decreto existente sobre declaraciones de activos para altos funcionarios
publicos de acuerdo con la ley y las mejores practicas internacionales durante 2020, y buscar
implementarlo para junio de 2021.

G. Transparencia fiscal y en el sector de hidrocarburos
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Enviar una solicitud de membresia a la EITI (medida previa)

Publicar un registro de todas las empresas publicas, incluidos los estatutos y los nombres de
los administradores en el sitio web del gobierno (finales de marzo de 2020).

Publicar en el sitio web del Ministerio de Hacienda las cuentas financieras anuales para 2020
para todas las empresas publicas (finales de junio de 2021) y continlie con esta practica
anualmente en el futuro.

Publicar en el sitio web del Ministerio de Minas e Hidrocarburos los informes de auditoria de
las compaiiias publicas de petréleo y gas y la conciliacion de los flujos financieros
relacionados con el petréleo / gas con las cuentas del gobierno (medida estructural, finales
de junio de 2020).
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Publicar en los sitios web del Ministerio de Hacienda y GE-Proyectos una tabla con todos los
proyectos de inversion publica administrados por GE-Proyectos hasta 2019 (finales de junio
de 2020).

Publicar en el sitio web del Ministerio de Hacienda las deudas internas y externas, las
concesiones de recursos naturales?, informacién disponible sobre los ganadores de las
licitaciones en el campo de la construccion otorgadas por GE-Proyectos y las obligaciones
financieras del gobierno (en linea con el Cédigo de Transparencia de la CEMAC), durante los
ultimos 3 afios y todos los afios en adelante (finales de diciembre de 2020).2

Publicar en el sitio web del Ministerio de Hacienda todos los datos fiscales mensuales, asi
como datos mensuales sobre el sector de hidrocarburos (exportaciones, precios, produccion
e ingresos del gobierno) (continuo);

Publicar informes anuales de datos e informacion sobre el sector de hidrocarburos,
empezando con un informe para el afio 2019 (elemento de referencia estructural, finales de
septiembre 2020).

Publicar cada afo en un anexo al presupuesto una estimacion del valor de todas las
exoneraciones otorgadas durante el aflo anterior (a partir del presupuesto 2021).

Publicar todos los contratos de petréleo y gas activos (finales de junio de 2020).

H. Difusion de datos, transparencia de la informacion y estado de

derecho

Configurar un sitio web para cada tribunal y publicar en el sitio web para cada tribunal
(poder judicial) el nUmero de jueces y personal que actualmente ejerce, y el niUmero de
puestos vacantes y para cada unidad de trabajo (procesamiento) el nimero de fiscales y
personal, asi como el nUmero de puestos vacantes (finales de diciembre de 2020).

Publicar en el sitio web de los tribunales, todas las decisiones del Tribunal Supremo y todas
las decisiones relacionadas con la corrupcién, si las hubiera, y las decisiones relacionadas
con materia comercial a partir de diciembre de 2019 (fines de diciembre de 2020).

Configurar un sitio web para el Boletin Oficial del Estado y publicar todas las leyes, 6rdenes y
decretos vigentes en GE, empezando con las leyes érdenes y decretos vigentes desde el afo
2000 (Medida estructural, junio de 2020).

2 Estas son tres tablas que constan de seis columnas con informacién sobre: el nombre del concesionario; la
compafiia matriz; el beneficiario real; la empresa operadora; la fecha del inicio y vencimiento de la concesién

3 Esta es una tabla que consta de siete columnas con informacién sobre: el valor del contrato, las partes contratistas,
el monto pagado hasta la fecha, el estado del proyecto, si se ha realizado una auditoria y por qué agencia.
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o Publicar en el sitio web del Ministerio de Hacienda, para cada tribunal, el nUmero de casos
de corrupcién, casos ALD / CFT, casos de bancarrota, casos de ejecucion hipotecaria y los
casos relacionados con terrenos durante los Gltimos tres afos y cada afio en adelante,
especificando cuantos han sido cerrados, cuantos estan pendientes, cuantos son nuevos, y
cuantos se arrastran del afio anterior (finales de diciembre de 2020).

. La ANIF publicara un informe anual sobre sus actividades, presupuesto, recursos y sus
principales logros. El informe incluird estudios tipologicos sobre el blanqueo de las
ganancias procedentes de las tramas principales de corrupcién (finales de septiembre de
2021);
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Adjunto Il. Memorando Técnico de Entendimiento

1. Este Memorando Técnico de Entendimiento (MTE) detalla los conceptos, definiciones y
procedimientos de presentacion de informes y datos mencionados en el Memorando de Politicas
Econdmicas y Financieras (MPEF) para el periodo del acuerdo bajo el Servicio Ampliado del Fondo
(SAF). Describe mas especificamente: a) procedimientos de presentacion de informes;

b) definiciones y métodos de calculo; ¢) metas cuantitativas; d) factores de ajuste de las metas
cuantitativas; e) parametros de referencia estructurales; y f) compromisos asumidos en el marco del
MPEF.

2. En el marco de este programa, todos los activos, pasivos y flujos relacionados con moneda
extranjera se evaluaran conforme a los “tipos de cambio del programa”, tal como se definen a
continuacion, salvo las partidas que afecten los saldos fiscales del gobierno, que se mediran al tipo
de cambio corriente. Los tipos de cambio del programa son aquellos observados el 30 de agosto
de 2019. De este modo, los tipos de cambio en el marco del programa son los siguientes:

FCFA a USD: 594,3804;

FCFA a EUR: 655,957;

FCFA a yuan chino: 83,245;

FCFA a libra esterlina: 723,834;
FCFA a dinar kuwaiti: 1.958,0965; y
FCFA a DEG: 813,315.

Los tipos de cambio en el marco del programa para cualquier moneda no mencionada
precedentemente seran considerados segun los tipos de cambio oficiales utilizados por el FMI al
30 de agosto de 2019'

I. PRESENTACION DE INFORMES AL FMI

3. Los datos de todas las variables sujetas a metas cuantitativas se transmitiran
periédicamente al FMI de acuerdo con el cronograma que se observa en el Anexo 1. Toda
actualizacion también se informaréa rapidamente (dentro del plazo de una semana). Ademas, las
autoridades consultaran con el personal del FMI si obtienen informacién o datos nuevos no
definidos especificamente en este MTE que, sin embargo, resulten pertinentes para evaluar o
monitorear el desempefio en relacion con los objetivos del programa.

' Se publican aqui: https://www.imf.org/external/np/fin/data/param rms mth.aspx
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Il. CRITERIOS CUANTITATIVOS DE DESEMPENO: DEFINICION DE LAS
VARIABLES

4. A menos que se indique lo contrario, el término gobierno se refiere al gobierno central de
la Republica de Guinea Ecuatorial, lo que comprende todos los érganos de ejecucion, unidades
institucionales y cualquier estructura que reciba fondos publicos especiales y cuya competencia
esté incluida en la definicion de gobierno central tal como se define en el Manual de estadisticas de
finanzas publicas 2001 (GFSM 2001), parrafos 2.48-50.

5. El ejercicio fiscal comienza el 1 de enero de cada afio calendario y finaliza el 31 de
diciembre del mismo afio.

6. Los criterios cuantitativos enumerados a continuacién se detallan en el cuadro 1 del
MPEF. A menos que se indique lo contrario, todos los criterios cuantitativos se evaluaran de forma
acumulada desde el comienzo del afo calendario al que se aplican. A continuacién, se enumeran
los criterios cuantitativos y detalles relativos a su evaluacion:

A. Limite acumulado de ingresos tributarios no petroleros del
gobierno central

7. Definicién: Los ingresos tributarios no petroleros se definen como el total de ingresos
tributarios del gobierno (como se definen en el GFSM 2001, capitulo 5, registrados en base caja?,
menos los ingresos tributarios petroleros.

8. Los ingresos tributarios petroleros se definen como establecido en el articulo 456.1
(sobre Impuestos sobre la Renta del Sector Hidrocarburos) de la Ley Tributaria de Guinea
Ecuatorial, es decir, la suma de impuestos sobre sociedades (contratistas y subcontratistas),
impuestos sobre rentas de personas fisicas, y el gravamen sobre rentas de personas residentes y no
residentes.

Las autoridades notificaran al personal del FMI si los cambios en los sistemas impositivos para la
produccién de petréleo y gas conducen a variaciones en los flujos de ingresos. Los ingresos por
petroleo y gas se registran en base caja.

9. Presentacion de informes: Los datos se enviaran al FMI con un retraso que no exceda los
45 dias tras la fecha de evaluacién.

2 Para 2019, una parte de los ingresos no petroleros (derivados principalmente de pagos de empresas publicas) se
registrara en base devengado. A partir de 2020, todos los ingresos se registraran en base caja.
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B. Limite acumulado del saldo primario no petrolero del gobierno
central

10. Definicion. El saldo primario no petrolero se define como ingresos no petroleros (sin
incluir los ingresos por intereses derivados de los activos del gobierno), menos el gasto total del
gobierno, excluido el pago de intereses de la deuda interna y externa.

11. Los ingresos petroleros se definen como la suma de ingresos tributarios petroleros y los
ingresos no tributarios petroleros (regalias sobre la produccidn bruta, primas o canones de
superficie, impuestos sobre traspaso y cesiones que generan las plusvalias no invertidas en Guinea
Ecuatorial, bonos de descubrimiento, produccién y comercializacién, ingresos por derechos de
exportacion, ingresos de participacién a los hidrocarburos netos, ingresos por participacién de
accionistas y otros flujos de ingresos pagados por las compaiiias de petréleo y gas, salvo los
impuestos indirectos y especiales (por ejemplo, el impuesto a la gasolina).

12. El gasto total del gobierno se entiende como la suma del gasto de personal, gasto
corriente en bienes y servicios del gobierno, transferencias y subsidios, pagos de intereses
(nacionales y extranjeros), y los gastos de capital o de inversién. Todos estos gastos se registran
base devengado, a menos que se indique lo contrario. La definicidn de todas las partidas de gasto
es la observada en el GFSM 2001 (parrafos 6.1-6.88).

13. Presentacion de informes: Los datos se enviaran al FMI con un retraso que no exceda los
45 dias tras la fecha de evaluacién.

14. Factor de ajuste: En caso de cualquier donacién extranjera adicional de apoyo
presupuestario al gobierno, el piso del saldo primario no petrolero se ajustara al alza por el valor
de la donacién.

C. Limite maximo al crédito neto de BEAC al gobierno central

15. Definicién. El crédito neto de BEAC al gobierno se define como el saldo de préstamos de
BEAC al gobierno central, menos el saldo de depdsitos del gobierno central en BEAC.

16. Factor de ajuste: El techo al crédito neto de BEAC al gobierno se ajustara relativo a la meta
del programa de la manera siguiente:

(a) Hacia arriba por:

. El menor monto, respecto al previsto en el programa, de desembolsos externos que reciba
el gobierno central;

. El menor monto, respecto al previsto en el programa, en la emisién neta de bonos por el
gobierno en la zona CEMAC;
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(a) Hacia abajo por:

. El mayor monto, respecto al previsto en el programa, de desembolsos externos que reciba
el gobierno central;

o El exceso, respecto al previsto en el programa, en la emision neta de bonos por el gobierno
en la zona CEMAC;

17. Presentacion de informes: Los datos se enviaran al FMI con un retraso que no exceda los
45 dias tras la fecha de evaluacion.

D. Limite maximo a la contratacion y garantia de nueva deuda
externa por el gobierno central

18. Definicion. En relacién a las metas de evaluacién pertinentes, se define la deuda externa
como la deuda incurrida o pagada en una moneda distinta al franco CFA. La deuda en moneda
extranjera se convertira a FCFA al tipo de cambio del programa.

19. A los fines del monitoreo del programa, la deuda externa se considera contraida o
garantizada una vez se hayan cumplido todas las condiciones para su entrada en vigor, incluida la
aprobacién del acuerdo pertinente por parte de la Republica de Guinea Ecuatorial.

20. Para fines del presente Memorando, el término deuda se define de la siguiente manera*:

El término "deuda" se entenderd como un pasivo corriente, es decir, no contingente, creado en
virtud de un acuerdo contractual mediante la provisidn de valor en forma de activos (incluida la
moneda) o servicios y que requiere que el deudor efectie uno o mas pagos en forma de activos
(incluida la moneda) o servicios, en algun momento o momentos futuros; estos pagos saldaran los
pasivos de capital o intereses incurridos en virtud del contrato. Las deudas pueden presentar
diversas formas; las principales son las siguientes:

o Préstamos, son los anticipos de dinero al deudor por parte del acreedor realizados sobre la
base de un compromiso de que el deudor pagara los fondos en el futuro (incluidos
dep0sitos, bonos, obligaciones, préstamos comerciales y créditos de compradores), e
intercambios temporales de activos equivalentes a los préstamos totalmente
colateralizados en virtud de los cuales el deudor esta obligado a pagar los fondos y

3 Alos fines del programa, la definicién de deuda es la observada en las Directrices sobre condicionalidad en
relacion a la deuda publica (parrafo 8a) en los Acuerdos del FMI adjuntos a la Decision No. 15688-(14/107) de la
Junta Ejecutiva del FMI, adoptada el 5 de diciembre de 2014.

94 FONDO MONETARIO INTERNACIONAL



REPUBLICA DE GUINEA ECUATORIAL

generalmente con intereses, recomprando en el futuro el colateral del comprador (como
acuerdos de recompra y acuerdos oficiales de permuta).

o Los créditos de proveedores son contratos en que el proveedor permite al deudor diferir
los pagos hasta algin momento después de la fecha en que se entregan los bienes o se
prestan los servicios.

. Arrendamientos, son acuerdos en virtud de los cuales se proporciona una propiedad que
el arrendatario tiene derecho a usar durante uno o mas periodos de tiempo especificos,
gue generalmente son mas cortos que la vida Util total esperada de la propiedad. A los
fines del programa, la deuda es el valor presente (al inicio del arrendamiento) de todos los
pagos de arrendamiento que se prevé se realicen durante el periodo del acuerdo, excluidos
aquellos pagos que cubran la operacién, reparacion o mantenimiento de la propiedad.

. De acuerdo con la definicion de deuda establecida anteriormente, los cargos punitivos e
indemnizaciones producto de fallos judiciales que surjan del incumplimiento de una
obligacion contractual que constituya deuda también son deuda. La falta de pago de una
obligacién que no se considera deuda conforme a esta definicién (por ejemplo, pago
contra entrega) no generara deuda.

21. Presentacion de informes: Los datos se enviaran al FMI con un retraso que no exceda los
45 dias tras la fecha de evaluacién.

E. Limite maximo a la acumulacion de atrasos de deuda externa del
gobierno central

22. Definicién. Se define como atraso a toda obligacién de deuda externa (tal como se definio
en el parrafo 17) que no ha sido pagada conforme a las condiciones especificadas en el contrato o
documento juridico que la establece. Los atrasos en los pagos de deuda externa se definen como la
diferencia entre el monto que debe pagarse en virtud del contrato o documento juridico y el
monto efectivamente pagado tras el vencimiento de pago especificado en el contrato o

documento juridico pertinente.

23. Presentacion de informes: Dado que esta meta de desempefio se aplica con base
continua, las autoridades informaran de manera inmediata al FMI sobre cualquier atraso de deuda
externa que surgiera.

24. Cobertura: Esta meta cuantitativa de desempefio abarca atrasos externos por deuda
contratada o garantizada por el gobierno central. La presente meta cuantitativa no incluye atrasos
por obligaciones externas del gobierno sujetas a reprogramacion.

Monitoreo: Este criterio de desempefio se aplica con base continua.
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F. Acumulacion de atrasos internos del gobierno central

25. Definicion: Los atrasos internos se definen como compromisos adeudados a residentes
determinados por obligaciones contractuales que permanecen impagados 90 dias después de la
fecha del vencimiento. Segun esta definicién, la fecha de vencimiento se refiere a la fecha limite en
que los pagos se deben realizar segun el acuerdo contractual pertinente, y teniendo en cuenta los
periodos de gracia contractuales. Los atrasos internos del gobierno central incluyen los atrasos
sobre la deuda directa del gobierno central, incluyendo con proveedores y compromisos
recurrentes y de gastos de capital. La definicidon no incluye cambios en el nivel de atrasos internos
que pudieran resultar de la auditoria de dichos atrasos que esta siendo realizada.

26. Presentacion de informes: Los datos se enviaran al FMI con un retraso que no exceda los
45 dias tras la fecha de evaluacion.

Ill. METAS CUANTITATIVAS INDICATIVAS: DEFINICION DE LAS
VARIABLES

G. Limite maximo al crédito neto de bancos comerciales al gobierno

27. Definicién. Se define el financiamiento neto de bancos comerciales al gobierno como la
variacion en la posicién neta del gobierno con respecto al sistema bancario nacional desde el final
del afo previo, mas la emisidn neta de bonos (colocaciones menos amortizaciones) durante el afio
corriente en el mercado subregional (CEMAC). El techo al financiamiento interno neto no es
aplicable a los nuevos acuerdos relativos a reestructuraciéon de deudas internas y titularizacién de
atrasos internos.

28. Presentacion de informes: Los datos se enviaran al FMI con un retraso que no exceda los
45 dias tras la fecha de evaluacion.

H. Piso para el gasto social del gobierno central

29. Definicion*: Para fines del programa, el gasto social se define como la suma del gasto en
los sectores sociales y en favor de los pobres por parte del gobierno central. Su propésito es
apoyar el crecimiento inclusivo y proteger el bienestar de los hogares de bajos ingresos y la
formacién de capital humano, incluido mediante la mitigacién de las vulnerabilidades a las
condiciones adversas debidas a shocks macroecondmicos y reformas de politica econdmica. La
definicion incluye las siguientes categorias: (i) asistencia social a grupos pobres y vulnerables, como
transferencias de efectivo; (ii) asistencia sanitaria publica basica, incluidas campafias de vacunacion,

4 La definicion esta basada en el documento del FMI, A Strategy for IMF Engagement on Social Spending, junio de
2019. Ver https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2019/06/10/A-Strategy-for-IMF-Engagement-
on-Social-Spending-46975.

96 FONDO MONETARIO INTERNACIONAL



REPUBLICA DE GUINEA ECUATORIAL

programas contra el VIH / SIDA, salud materno-infantil, asistencia a personas de bajos ingresos que
estan hospitalizadas o enfermas, y financiacion para centros de salud publica, asi como gastos para
reducir las enfermedades no transmisibles (por ejemplo, parasitos), tuberculosis, cancer cervical,
malaria y otras necesidades prioritarias de salud; (iii) provisién de educacién basica, definida como
gasto en los niveles de preescolar, primaria, secundaria, capacitacion técnica y vocacional,
asistencia a nifios en hogares de bajos ingresos para que puedan asistir a la escuela y capacitacién
de maestros; (iv) seguridad social; y (v) gastos a favor de los pobres en agua y saneamiento. El piso
incluye partidas del presupuesto tanto corriente como de capital en estas categorias especificas. La
Tabla 2 contiene una lista detallada de las lineas presupuestarias incluidas en la definicién.

I. Ajustador para ingresos por hidrocarburos

30. En caso de que los ingresos por hidrocarburos fueran mayores al nivel previsto en el
programa, el gobierno utilizara la diferencia de la manera siguiente:

. 50% para incrementar sus depésitos en BEAC o para pagar obligaciones relacionadas con
los atrasos internos;

o 50% para incrementar el gasto social y otros gastos prioritarios;

31. En caso de que los ingresos por hidrocarburos fueran menores al nivel previsto en el
programa, el gobierno:

. Aumentara el techo para el financiamiento neto de bancos comerciales hasta 50% del
faltante de ingreso por hidrocarburos;

. Aumentara el piso para el saldo primario no petrolero por un monto equivalente al menos
50% del faltante de ingresos por hidrocarburos. El menor nivel de gasto que esto pueda
requerir no afectara la meta indicativa de gasto social del programa.

IV. REQUERIMIENTOS DE INFORMACION

Para facilitar el monitoreo de la implementacién del programa, el gobierno de Guinea Ecuatorial
preparara y enviara el FMI por email datos para los rubros que sea presentan en el cuadro 1 dentro
de 45 dias posteriores al fin de mes.
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Cuadro 1: Datos a Enviar al FMI

Datos Provistos por | Frecuencia y fecha meta

I. Datos monetarios

Panorama monetario BEAC Mensual, dentro de 45 dias
posteriores al fin del mes.

Il. Datos fiscales

Préstamos del BEAC al gobierno central BEAC Mensual, dentro de 45 dias
posteriores al fin del mes.

Depositos del gobierno en el BEAC BEAC Mensual, dentro de 45 dias
posteriores al fin del mes.

Posicién del gobierno central con los bancos BEAC Mensual, dentro de 45 dias

comerciales: i) préstamos al gobierno central, y ii) posteriores al fin del mes.

depdsitos del gobierno central.

Otras fuentes de financiacion no especificadas arriba | MHEP Mensual, dentro de 45 dias

(incluyendo INSESO, bonos, letras y obligaciones del posteriores al fin del mes.

tesoro emitidos en CFA).

Depdsitos externos del gobierno central, por tipo de | MHEP Mensual, dentro de 45 dias

divisa y banco posteriores al fin del mes

Financiamiento externo: Informacién detallada de MHEP Mensual, dentro de 45 dias

desembolsos, amortizaciones, intereses, posteriores al fin del mes

financiamiento excepcional, bonos de cupén cero y

acumulacién de atrasos.

Adquisicion de participaciones financieras en MHEP Mensual, dentro de 45 dias

proyectos del sector hidrocarburos posteriores al fin del mes

Ejecucion del presupuesto del gobierno central, MHEP Mensual, dentro de 45 dias

desglosado por categoria (ingresos, gastos corrientes posteriores al fin del mes

y de capital).

Desglose del ingreso tributario por tipo de impuesto | MHEP Mensual, dentro de 45 dias
posteriores al fin del mes

Ingresos totales, desglosados por categoria MHEP Mensual, dentro de 45 dias
posteriores al fin del mes

Ingresos de hidrocarburos, desglosados por MHEP Mensual, dentro de 45 dias

categoria (tributarios y no tributarios) posteriores al fin del mes

Gasto social (desglosado por programa, gasto de MHEP Mensual, dentro de 45 dias

inversion y gasto corriente) posteriores al fin del mes

Subsidios y transferencias desglosados por categoria | MHEP Mensual, dentro de 45 dias
posteriores al fin del mes

Ill. Deuda domestica

Stock de deuda doméstica por categoria MHEP Mensual, dentro de 45 dias

posteriores al fin del mes
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Desembolsos, colocacién de bonos y servicio de MHEP Mensual, dentro de 45 dias

deuda doméstica (intereses y principal), por posteriores al fin del mes

categoria

Stock de atrasos domésticos (incluidos los atrasos en | MHEP Trimestral, dentro de 45 dias

el pago de intereses) posteriores al fin del trimestre

IV. Deuda externa

Stock de deuda externa, incluyendo datos por tipo MHEP Mensual, dentro de 45 dias

de moneda y tipos de cambio utilizados posteriores al fin del mes

Informacion, préstamo por préstamo, de cada nuevo | MHEP Mensual, dentro de 45 dias

préstamo contratado o garantizado por el sector posteriores al fin del mes

publico, incluyendo informacion detallada sobre

montos, moneda y condiciones, y los documentos de

respaldo relevantes

Stock de atrasos de deuda externa por acreedor (si MHEP Mensual, dentro de 45 dias

correspondiera), con explicaciones detalladas. posteriores al fin del mes

V. Datos del sector externo

Estadisticas provisionales de la balanza de pagos BEAC Anual, dentro de los tres meses
posteriores al fin del afio

Exportaciones de petréleo y gas (valores, volimenes | MMH Mensual, dentro de 45 dias

y precios), desglosados por producto y campo de posteriores al fin del mes

produccién

VI. Datos del sector real

Cuentas nacionales provisionales (enfoque de la INEGE Anual, dentro de los tres

produccién, y enfoque del gasto) meses posteriores al fin del afo

Indice de precios al consumidor INEGE Mensual, dentro de 45 dias

posteriores al fin del mes
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Cuadro 2: Categorias de gasto social

CONCEPTO

BENEFICIARIOS

EDUCACION

SUBSECTOR INFRAESTRUCTURAS

ESCUELAS E INSTITUOS TECNICOS

CONSTRUCCION Y URBANIZACION, AMUEBLAMIENTO, EQUIPAMIENTO,Y GERENCIA DEL CENTRO FORMATIVO PESQUERO (BATA)

ESCUELAS E INSTITUOS TECNICOS

PAGO DEL PROYECTO DE REHABILITACION Y ACONDICIONAMIENTO DE LA ESCUELA PUBLICA MONDONG BATA

ESCUELAS E INSTITUOS TECNICOS

MOBILIARIO ESCOLAR PARA EL NUEVO CENTRO DEL BARRIO MONDONG DE LA CIUDAD DE BATA

ESCUELAS E INSTITUOS TECNICOS

MOBILIARIO Y EQUIPAMIENTO INFORMATICO DE 11 CENTROS INTEGRADOS MAS EL MOBILIARIO DE 55 VIVIENDAS PARA MAESTROS

ESCUELAS E INSTITUOS TECNICOS

Suministro de material informatico de 10 centros educativos, 6 centros integrados y 5 centros secundarios

NUEVOS DISTRITOS URBANOS

CONSTRUCCION DE 52 ESCUELAS PUBLICAS EN LOS NUEVOS DISTRITOS URBANOS

COLEGIOS REHABILITACION DE CENTROS ESCOLARES
POLITICAS EDUCATIVAS
PROYECTO DE EDUCACION EN AMBITO NACIONAL (INCLUYE FORMACION DE FORMADORES, ELABORACION DE CARTILLAS, MAPA
PRODEGE
ESCOLAR, ETC)
UNESCO INICIO DE LOS TRABAJOS DEL PROGRAMA EDUCATIVO Y APERTURA DE UNA ANTENA DE LA UNESCO

SUBVENCIONS A CENTROS EDUCATIVOS

ESCUELAS E INSTITUOS TECNICOS

ESCUELA TECNICA EN MALABO Y BATA EN VARIOS AMBITOS (ELECTICIDAD, COCINA, HOSTELERIA, CARPINTERIA, METALMECANICA, ETC)

ESCUELAS E INSTITUOS TECNICOS

ESCUELA DE CAPACITACION Y FORMACION AGRARIA

ESCUELAS E INSTITUOS TECNICOS

ESCUELA TECNICA FORMACION EN TELECOMUNCIACONES

ESCUELAS E INSTITUOS TECNICOS

ESCUELA TECNICA PARA ESTUDIOS EN MINAS E HIDROCARBUROS

ESCUELAS E INSTITUOS TECNICOS

ESCUELA TECNICA PARA FORMACION DE JUECES

ESCUELAS E INSTITUOS TECNICOS

ESCUELA TECNICA PARA FORMACION EN GESTION Y ADMINISTRACION PUBLICA

ESCUELAS E INSTITUOS TECNICOS

FORMACION (PROFESORES)

DOCENTES, ASISTENCIA TECNICA PARA FORMACION DE FORMADORES

SALARIO DOCENTES MINISTERIO DE
EDUCACION

MASA SALARIAL DE PROFESORES MINISTERIO EDUCACION

PROYECTO BAD

FORMACION CUADROS MEDIOS Y SUPERIORES

FORMACION FORMACION EN VARIAS ESPECIALIDADES MEDICAS EN SENEGAL
Q;gli’;‘éI:ETSECMCA BRIGADA CUBANA DE FORMACION (PROFESORES) DE LA BRIGADA EDUCATIVA EN EL AMBITO NACIONAL
ASISTENCIA TECNICA BRIGADA CUBANA DE

PROFESORES BRIGADA PROFESORES CUBANOS EN ANOBON

s:glig‘éfg:cmc;\ BRIGADA CUBANA DE 11 MEDICOS FORMADORES EN LA FACULTAD DE MEDICINA DE LA UNGE EN BATA

ASISTENCIA TECNICA BRIGADA CUBANA DE
PROFESORES

7 PROFESORES CUBANOS EN LA UNGE MALABO VARIAS FACULTADES

OTROS GASTOS EN EL SECTOR DE EDUCACION

SUBSIDIOS INDUMENTARIA ESCOLAR PARA ESTUDIANTES DE TODOS LOS CENTROS DE GE
SUBSIDIOS TRANSPORTE ESCOLAR
COLEGIOS COLEG. CAMAREMI-CENTRO INTEGRAL MALABO

EQUIPOS Y MATERIAL EDUCADITVO

CENTRO INTEGRADO MONGOMO

EQUIPOS Y MATERIAL EDUCADITVO

COLEGIO C. ACACIO MARE ELA

EQUIPOS Y MATERIAL EDUCADITVO

COLEG. RIABA-LUBA (3 COLEGIOS)

EQUIPOS Y MATERIAL EDUCADITVO

COLEGIO UGANDA-INES, PRESCOLAR-JUZGADO MBINI

EQUIPOS Y MATERIAL EDUCADITVO

CENTRO ESCOLAR MONGOMO

EQUIPOS Y MATERIAL EDUCADITVO

CENTRO SALUD -COLEGIO GHANDI REBOLA

EQUIPOS Y MATERIAL EDUCADITVO

COLEGIO LA AMISTAD DE BIKUY

EQUIPOS Y MATERIAL EDUCADITVO

COLEGIO PAPA BACOMBA

SUBVENCION

CENTRO DE REEDUCACION DE MENORES

SUBVENCION

POLITICAS DE PROTECCION Y EDUCACION PARA EL NINO ECUATOGUINEANO
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CONCEPTO

BENEFICIARIOS

GASTO SOCIAL EN EL SECTOR DE LA SALUD

MASA SALARIAL PERSONAL SANITARIO

PERSONAL MEDICO MIN.SANIDAD

MASA SALARIAL PERSONAL SANITARIO

ASISTENCIA TECNICA BRIGADA CUBANA DE
MEDICOS

BRIGADA MEDICOS CUBANOS EN EL TERRITORIO NACIONAL

SUBVENCION A CENTROS SANITARIOS

SUBVENCION A HOSPITALES Y CENTROS DE
SALUD EN EL AMBITO NACIONAL

APOYO SALUD A HOSPITALES EN MALABO

SUBVENCION A HOSPITALES Y CENTROS DE
SALUD EN EL AMBITO NACIONAL

APOYO SALUD A HOSPITALES EN BATA

SUBVENCION A HOSPITALES Y CENTROS DE
SALUD EN EL AMBITO NACIONAL

CENTRO TRASNFUSION DE SANGRE MALABO Y BATA

SUBVENCION A HOSPITALES Y CENTROS DE
SALUD EN EL AMBITO NACIONAL

APOYO SALUD A HOSPITALES EN REGION CONTINENTAL

SUBVENCION A HOSPITALES Y CENTROS DE
SALUD EN EL AMBITO NACIONAL

SUBSIDIOS PARA ATENCION PACIENTES EN CENTRO PSIQUIATRICO DE SAMPAKA

SUBVENCION A HOSPITALES Y CENTROS DE
SALUD EN EL AMBITO NACIONAL

APOYO SALUD A OTROS CENTROS DE ATENCION BASICA

SUBSIDIOS PARA TRATAMIENTOS MEDICOS ESPECIALIZADOS

SUBSIDIOS YBENEFICIENCIA

APOYOS ECONOMICOS PARA EVACUACION MEDICA DE PACIENTES

SUBSIDIOS PARA COMPRA DE EQUIPOS Y OTRO MATERIAL MEDICO EN LOS CENTROS SANITARIOS

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

COMPRA ESCANER PHILIPS BRILLANCE CT G4 CON ACCESORIOS PARA CENTRO MEDICO BATA

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

ADQUISICION DE MATERIALES Y EQUIPOS SANITARIOS PARA EL CENTRO MEDICO LA PAZ DE BATA PARA LOS SERVICIOS DE
EMERGENCIAS, NEONATOLOGIOS HOSPITAL PEDIATRIA, UCI Y LABORATORIOS

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

PAGO DE COMPRA DE 5 APARADORES GENEXERT PARA DIAGNOSTICO DE LA TUBERCULOSIS MULTIDROGORESISTENTE

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

APOYO SALUD HOSPITALES MALABO

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

HOSPITAL DE BATA

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

HOSPITAL MALABO

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

HOSPITAL MALABO

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

HOSPITAL DE AKURENAM

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

HOSPITAL DE AKONIBE

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

HOSPITAL DE NSOK NSOMO

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

HOSPITAL EVINAYONG

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

HOSPITAL. MICOMISENG

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

HOSPITAL NIEFANG

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

HOSPITAL NSORK

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

HOSPITAL DE KOGO

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

HOSPITAL DE RIABA

APOYO PARA MATERIAL SANITARIO

CENTRO DE SALUD BITICA

INFRAESTUCTURAS HOSPITALARIAS

INFRAESTUCTURAS HOSPITALARIAS

URBANIZACION Y EQUIPAMIENTO HOSPITAL POLICLINOCO EN OYALA

NUEVOS DISTRITOS URBANOS

CONSTRUCCION DE 52 CENTROS DE SALUD EN LOS NUEVOS DISTRITOS URBANOS

INFRAESTUCTURAS HOSPITALARIAS

Construccion y equipamiento de 1 Centro de Salud en la Isla de Annobon incluyendo las viviendas para los Medicos

INFRAESTUCTURAS HOSPITALARIAS

INSTALACION DE UNIDAD GINECOLOGICA YREPRODUCCION ASISTIDA EN OYALA

INFRAESTUCTURAS HOSPITALARIAS

PAGOS PARA EL REFORZAMIENTO DE INFRAESTRUCTURAS SANITARIAS EN EL AMBITO NACIONAL

COMPRA MEDICAMENTOS

COMPARA DE MEDICAMENTOS

MEDICAMENTOS RETROVIRALES

COMPRA MEDICAMENTOS ABASTECIMIENTO DE MEDICAMENTOS PARA EL HOSPITAL PUBLICO MALABO
OTROS GASTOS EN EL SECTOR DE SALUD
SUVBENCION APOYO PARA EL INSTITUTO DE CIEGOS
FORMACION DE FORMADORES FORMACION EN HABITOS DE SANIDAD
SUBVENCION APOYO A LOS ENFERMOS DE LA LEPROSERIA DE MICOESENG
BIENESTAR Y PROTECCION SOCIAL
SUBVENCION GUARDERIA INFANTIL

FORMACION Y CAPACITACION A MADRES CABEZA DE FAMILIA

FORMACION DE FORMADORES

FORMACION Y SENSIBILIZACION EN NUEVAS TECNICAS DE SENSIBILIZACION SOCIAL A FORMADORES

FORMACION DE FORMADORES

UNICEF - FORMACION A FORMADORES EN APOYO AL SISTEMA DE PROTECCION SOCIAL

FORMACION DE FORMADORES

APOYO Y CAPACITACION PARA LA INCLUSION FINANCIERA A MADRES CAMPESINAS

AGUA Y SANEAMIENTO BASICO

NUEVOS DISTRITOS URBANOS

CONSTRUCCION DE PLANTAS DE TRATAMIENTO AGUA POTABLE Y SANEAMIENTO BASICO EN LOS 52 NUEVOS DISTRITOS URBANOS
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Declaracion del Sr. Mohamed-Lemine Raghani, Director Ejecutivo por Guinea
Ecuatorial, Sr. Facinet Sylla, Director Ejecutivo Alterno, y Sr. Eustaquiano Ondo Bile,
Asesor del Director Ejecutivo

Reunion del Directorio Ejecutivo No. 19/103
18 de diciembre de 2019

1. Nos gustaria expresar nuestro agradecimiento a los Directores Ejecutivos y a la Gerencia, en
nombre de nuestras autoridades, por el continuo apoyo del Fondo a Guinea Ecuatorial en sus
esfuerzos por estabilizar la economia después de ser severamente impactada por el shock de
precios del petréleo de 2014. También extendemos nuestro agradecimiento al personal técnico por
el asesoramiento sobre politicas y las fructiferas discusiones mantenidas con las autoridades en
Malabo y Washington DC durante la segunda y Ultima revision del Programa Monitoreado por el
Personal Técnico (PMP) 2018-19.

2. La fuerte caida de los precios del petréleo y la disminucion de la produccion de
hidrocarburos complicaron la implementacién del ambicioso plan de desarrollo de las autoridades,
Horizonte 2020. En respuesta a esos dos shocks, las autoridades implementaron un sélido
programa de consolidacion fiscal. Sin embargo, reconocen que se requieren mas reformas para
garantizar la sostenibilidad fiscal e impulsar un crecimiento sostenible e inclusivo. Sobre la base del
significativo progreso realizado en el marco del PMP 2018-19, incluyendo las reformas
estructurales, y sobre las prioridades identificadas durante la Tercera Conferencia Econdmica
Nacional de Guinea Ecuatorial celebrada en abril-mayo de 2019, las autoridades estan
comprometidas a mejorar la estabilidad macroecondmica y financiera, apoyando al mismo tiempo
la estrategia regional de la CEMAC acordada en 2016 para mejorar la estabilidad interna y externa
de la unién.

3. Las autoridades estan solicitando un acuerdo de tres afios bajo el Servicio Ampliado del
Fondo (SAF) para apoyar la implementacién de su programa de politicas econdmicas y financieras.
Este programa se orienta a: (i) reducir alin mas los desequilibrios macroeconémicos, (ii) fortalecer la
proteccion social, mitigando el impacto de las reformas en los pobres y los mas vulnerables, y
apoyar el desarrollo del capital humano; (iii) abordar las vulnerabilidades del sector financiero;

(iv) promover la diversificacién econdmica; y (v) fomentar la buena gobernanza y la transparencia.
Las autoridades confian en que el acuerdo ayudara a catalizar recursos externos adicionales y
contribuira a la reconstruccién de las reservas regionales de la CEMAC.

DESARROLLOS RECIENTES Y DESEMPENO BAJO EL PMP
Desarrollos economicos recientes

4. El desempefio macroecondémico muestra signos de mejoria en medio de un entorno
desafiante. Si bien se prevé que el PIB real se contraiga un 5,9% en 2019, reflejando una
disminucién en la producciéon de hidrocarburos, la actividad no petrolera se ha estabilizado



después de varios afos de declive. Se espera que la inflacion alcance 0,9% en 2019 desde 1,3% en
2018, por debajo del umbral de convergencia de CEMAC del 3%. El saldo fiscal global se volvio
positivo en 2018, alcanzando 0,5% del PIB. El superavit reflejé tanto el aumento de los ingresos
petroleros como un mayor saldo primario no petrolero. El saldo fiscal continu6 fortaleciéndose en
2019. En el frente externo, el déficit de la cuenta corriente se redujo al 5,4% del PIB en 2018, en
comparacion al 5,8% registrado el afio anterior, debido a desarrollos positivos en el sector
petrolero y la compresion de las importaciones por la consolidacién fiscal. Este ultimo esfuerzo,
junto con la repatriacién de los depdsitos mantenidos en el exterior, también contribuyé a la
recuperacion de los activos financieros netos imputados de Guinea Ecuatorial en el banco central.

Desempeiio bajo el PMP

5. El desempefio bajo el PMP fue en general satisfactorio. Se cumplieron todas las medidas de
desempefio cuantitativas (MD), excepto una, y las medidas indicativas (Ml) a finales de julio de
2018. La MD sobre el saldo primario no petrolero (SPNP) del gobierno central no se cumplioé
debido a los gastos de capital en el primer semestre de 2018. También vale aclarar que no se
acumularon nuevos atrasos externos durante el periodo bajo revision.

6. Se ha avanzado en la puesta en marcha de las reformas estructurales, aunque a un ritmo
mas lento de lo previsto. Tres de las cinco medidas estructurales (ME) se implementaron a tiempo.
Estas tres ME son la ratificacién por el Congreso de la convencién de la ONU contra la corrupcion
en mayo de 2018, la seleccidon de una empresa de renombre para auditar las compafiias estatales
de petroleo y gas (Gepetrol y Sonagas), y la seleccién de una entidad independiente para auditar
los atrasos internos. Las dos medidas estructurales restantes, sobre la presentacién de una solicitud
de membresia a la Iniciativa para la Transparencia de las Industrias Extractivas (EITI por sus siglas en
inglés) y la implementacion de un sistema para cotejar y controlar los compromisos de gastos y
reforzar la gestion de tesoreria, no se cumplieron durante el periodo bajo revisidn, pero desde
entonces se han implementado como medidas previas para el programa respaldado por el FMI.

PERSPECTIVAS Y RIESGOS

7. Las perspectivas de crecimiento estan mejorando gracias a los proyectos de hidrocarburos
de tamafno medio para finales de 2019 en adelante. Esto, junto con la continua consolidacion fiscal
de las autoridades bajo el programa, ayudaria a reducir el déficit de cuenta corriente externa.

La recuperacién gradual del sector no petrolero también respaldara las perspectivas.

8. Las autoridades comparten la evaluacién del personal técnico de que los riesgos para las
perspectivas estan fundamentalmente equilibrados. Por el lado positivo, la actividad del sector
privado podria beneficiarse de precios mas elevados del petréleo, mientras que el crecimiento de la
produccién de hidrocarburos podria fortalecerse con los nuevos proyectos antes mencionados. Por
el lado negativo, reconocen los riesgos relacionados con la salud del sector financiero, las
limitaciones de capacidades y los problemas de gobernanza. Para mitigar estos riesgos, las
autoridades intensificaran sus esfuerzos de consolidacién fiscal; abordaran las vulnerabilidades del



sector financiero, en coordinacion con el organismo de supervision regional (COBAC); y mejoraran
la gobernanza a través de la implementacién de su Plan de Accion de Buena Gobernanza y
Anticorrupcion. También contintan valorando la asistencia para el desarrollo de capacidades
proporcionada por el FMI y otros socios para el desarrollo.

POLITICA FISCAL Y REFORMAS

9. Las autoridades apuntan a un déficit primario no petrolero, el ancla principal de su
programa cuantitativo, de menos de 5,0% del PIB para 2024, en relacion con 14,4% en 2018 'y
37,0% en 2015. Se apoyaran en las medidas recientemente adoptadas para mejorar la
administracion tributaria, modernizar el marco de gestion financiera publica (GFP) y aumentar la
transparencia, con el fin de aumentar significativamente los ingresos. En este sentido, desde 2020,
el gobierno esta decidido a implementar un presupuesto aprobado por el Parlamento que sea
coherente con los objetivos del SAF. El gobierno cree que las medidas descritas en su Memorando
sobre Politicas Econémicas y Financieras (MPEF) seran adecuadas para lograr sus objetivos. Sin
embargo, esta listo para tomar medidas adicionales para cumplir con los objetivos, si fuera
necesario.

10. La agenda de reforma fiscal del gobierno esté orientada, principalmente, a la revision del
sistema tributario, cuyo objetivo es lograr impuestos eficientes, de base amplia y equitativos.

En este sentido, las autoridades planean reformar el antiguo Cédigo Tributario de 2004,
armonizando los impuestos con el resto de la regién CEMAC, racionalizando las deducciones y
ajustando otras tasas a niveles més eficientes. Medidas adicionales seran la adopcién a fines de
diciembre de 2019 de nuevos impuestos selectivos al consumo sobre bebidas, tabaco, vehiculos
importados y otros productos. Del mismo modo, mantendran una tasa de impuesto mas alta sobre
la renta personal para los no residentes, que se introdujo a principios de 2019. Por el lado del
gasto, esfuerzos adicionales seran necesarios para racionalizar las erogaciones de capital y reducir
gradualmente los subsidios a los combustibles al tiempo que se aumenta el gasto social.

11. Los esfuerzos de consolidacion fiscal a mediano plazo ayudaran a reforzar la sostenibilidad
fiscal y de la deuda, y se prevé que la relacion deuda publica a PIB disminuya gradualmente de
aproximadamente 46% a 44% durante el periodo 2019-22, y alcance 38% para 2024.

POLITICA DEL SECTOR FINANCIERO

12. Sobre la base del progreso logrado hasta el momento, las autoridades continuaran
implementando medidas para abordar las vulnerabilidades restantes en el sector financiero. Para
respaldar este objetivo, estdn implementando una estrategia destinada a regularizar los
considerables atrasos con las empresas constructoras y recapitalizar los bancos con problemas, al
tiempo que garantizan el cumplimiento de las normas prudenciales y de gobernanza de COBAC.
Estos pasos seran fundamentales para fortalecer los balances de los bancos y reducir el nivel de
préstamos en moral.



13. Las autoridades son conscientes de la necesidad de profundizar la inclusion financiera
como parte de su estrategia para estimular un crecimiento inclusivo. En este sentido, facilitaran un
mayor acceso a préstamos por parte de pequefias empresas y emprendedores. También estan
considerando el uso de tecnologias financieras (FinTech) para desarrollar infraestructura financiera.
Ademas de esto, las autoridades han identificado una serie de reformas del sector financiero, que
incluyen (i) establecer un mecanismo para resolver las insolvencias, consistente con la Organizacion
para la Armonizacién del Derecho Comercial en Africa (OHADA); y (ii) elaborar legislacién regional
uniforme relativa a la informacién crediticia.

APOYO A LA ESTRATEGIA REGIONAL

14. El gobierno de Guinea Ecuatorial sigue comprometido a contribuir al éxito de la estrategia
regional para reconstruir las reservas de la CEMAC y mejorar la estabilidad interna y externa de la
region. En este sentido, se tomaran medidas para promover un cumplimiento mas riguroso de las
regulaciones cambiarias regionales, en particular sobre la repatriacién por parte de las entidades
publicas de los ingresos de divisas y dep&sitos en el exterior, exigir la domiciliacion de las
transacciones de exportacion con un banco comercial residente y garantizar que los contratos de
petroleo y gas se comparten con BEAC. La consolidacion fiscal también es una parte integral de los
esfuerzos regionales para acumular activos externos netos (AEN).

REFORMAS ESTRUCTURALES

15. Las autoridades estan intensificando sus acciones para promover la diversificacion
economica e impulsar el crecimiento del sector no petrolero en el contexto de la Tercera
Conferencia Econdmica Nacional, con el apoyo del Banco Mundial y otros socios para el desarrollo.
Un pilar clave de la estrategia revisada de las autoridades es la integracién de los Objetivos de
Desarrollo Sostenible y las consideraciones ambientales.

16. Se estan realizando esfuerzos para mejorar el clima de negocios, basandose en el progreso
realizado en el contexto del PMP. Han modificado la ley de inversidn extranjera eliminando el
requisito de tener un socio local en el sector no petrolero y crearon e hicieron operativa una
ventanilla Unica para establecer una empresa en Guinea Ecuatorial. Ademas, en marzo de 2019 las
autoridades lanzaron un plan de accién para mejorar el clima de negocios, basado en estudios de
diagnostico del clima empresarial preparados por separado por el Banco Mundial y la Corporacién
Empresarial de Singapur.

17. Las autoridades de Guinea Ecuatorial son conscientes de que promover la buena
gobernanza y la transparencia y luchar contra la corrupcidon son requisitos esenciales para fomentar
un crecimiento fuerte e inclusivo. Son conscientes de las preocupaciones que pueden surgir entre
los socios para el desarrollo por las brechas existentes en los marcos institucionales y las
capacidades técnicas en el pais. En este sentido, reiteran su intencidon de implementar firmemente
su Plan de Accion de Buena Gobernanza y Anticorrupcion que contiene, entre otras, medidas para
fortalecer las instituciones, reducir las incertidumbres legales y reforzar el marco ALD/CFT.



18. Como muestra de su fuerte compromiso con las reformas de gobernanza, las autoridades
estan listas para acelerar el ritmo de las reformas acordadas con el personal técnico del Fondo y
adelantar en el tiempo medidas claves establecidas en su MPEF. Primero, planean actualizar el
decreto sobre la declaracién de activos para altos funcionarios publicos inmediatamente después
de la promulgacion de la nueva ley anticorrupcién, con miras a comenzar la implementacion del
decreto en la segunda mitad de 2020. Segundo, las autoridades tienen la intencién de que Guinea
Ecuatorial sea miembro de la EITI lo antes posible, tomando, para este fin, todas las acciones
necesarias posteriores al envio de la solicitud. Tercero, junto con el proceso de membresia de la
EITI, las autoridades continuaran implementando las medidas de transparencia establecidas en el
MPEF, en particular la publicacién de todos los contratos activos de petréleo y gas (ahora
planeados para comenzar en el primer trimestre de 2020), la publicacién de la auditoria de
GEPetrol y Sonagas (junio de 2020), y la publicacion de un informe que incluye la conciliacion de
los datos de ingresos por hidrocarburos (septiembre de 2020). En cuarto lugar, las autoridades
prevén solicitar al Departamento de Asuntos Fiscales del Fondo que adelante la revisiéon de
salvaguardas fiscales (RSF) al primer semestre de 2020, con el fin de tomar medidas tempranas
para fortalecer el monitoreo fiscal, reforzar los procedimientos de control y las auditorias en la
gestidn financiera publica y garantizar que los fondos publicos se usen adecuadamente.

19. Las autoridades continuaran fortaleciendo el marco ALD/CFT. En este sentido,
implementaran las directivas de la CEMAC en esta area. Ademas, la Agencia Nacional de
Investigacién Financiera (ANIF) ha recibido el mandato de desarrollar una guia para ayudar a las
instituciones financieras a identificar personas politicamente expuestas y beneficiarios finales.

CONCLUSION

20. Nuestras autoridades ecuatoguineanas han realizado un buen progreso en la
implementacion del PMP y estdn comprometidas a implementar politicas y reformas claves bajo un
nuevo programa respaldado por el SAF. Mantendran sus esfuerzos para reforzar la posicion fiscal,
mejorar la gobernanza y proteger a la poblacion mas vulnerable del impacto negativo del ajuste
fiscal. En vista del desempefio satisfactorio bajo el PMP, las medidas previas implementadas por las
autoridades, y su fuerte compromiso para implementar sélidas politicas macroeconémicas y
reformas, pedimos el apoyo de los directores para su solicitud de un acuerdo bajo el SAF.



