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RESUMEN DEL PROGRAMA

ECUADOR
PROGRAMA PARA EL DESARROLLO Y LA RECUPERACION ECONOMICA EN ECUADOR
(EC-U0002)
Términos y Condiciones Financieras
Garante: Facilidad de Financiamiento Flexible
Banco Interamericano de Desarrollo (BID) Periodo maximo de la garantia: 20 afios
Deudor Garantizado y Contragarante:
col y 9 Vida Promedio Ponderada (VPP): 12,75 afios
Republica del Ecuador
Organismo Ejecutor (OE): Comision de Garantia: @)
Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) Comision de inmovilizacion: @y ()
Acreedores Garantizados: Comisién de inspeccion y vigilancia: | @
Acreedores de la Republica del Ecuador bajo el
Instrumento Garantizado
Obligaciones Garantizadas: . Délares de los Estados
e - Moneda de aprobacion: . -
Obligaciones futuras de pago a ser contraidas por Unidos de América
la Republica del Ecuador bajo un bono soberano
y/o un préstamo (“Instrumento Garantizado”)
Fuente: Monto (US$): %
BID (Capital Ordinario) 400.000.000 100
Total: 400.000.000 100

Esquema del Programa

Objetivo del programa: El objetivo general del programa es promover la reactivacion econémica sostenible e inclusiva
del Ecuador. Los objetivos especificos son: (i) fortalecer el marco institucional y regulatorio para mejorar el clima de
negocios y fomentar el comercio internacional; y (ii) mejorar la estabilidad financiera y el acceso al financiamiento.

La presente operacion es la primera de dos consecutivas, vinculadas técnicamente entre si, pero financiadas en forma
independiente bajo la modalidad programatica de apoyo a reformas de politica.

Condiciones contractuales especiales previas a la emision de la garantia: La emision de la garantia estara sujeta a
las siguientes condiciones: (i) el Contragarante debera haber cumplido con las condiciones de politica de esta operacion
resumidas en la Matriz de Politicas (Anexo Il) y la Carta de Politica; (ii) el Banco y el representante de los acreedores
garantizados deberan haber negociado y acordado las condiciones del contrato de garantia; (iii) el Banco debera estar
satisfecho con la estructuracion del instrumento garantizado y su documentacion asociada; y (iv) un contrato de
contragarantia entre el Banco y el Contragarante debera haber entrado en vigor en términos aceptables para el Banco

(113.3).

Excepciones a las politicas del Banco: Se solicita una dispensa a la Politica para un Instrumento de Garantia Flexible
Aplicable a Operaciones con Garantia Soberana (GN-2729-2), la cual establece que las garantias soberanas del Banco
no cubren el vencimiento anticipado de la deuda garantizada ([3.4).

Alineacion Estratégica

Desafios©: S O Pl KX El X
Temas Transversales(©): GEX y DIO CCKX y ESO IC

@ Las comisiones de garantia, de inmovilizacion de fondos, y de inspeccion y vigilancia seran establecidas periodicamente por el
Directorio Ejecutivo como parte de su revision de los cargos financieros del Banco, de conformidad con las politicas correspondientes.

® | a comision de inmovilizacion sera igual a la comision de crédito para préstamos con garantia soberana y se devengara a partir de la
fecha de entrada en vigor del contrato de garantia, calculada sobre la diferencia entre el importe aprobado de la garantia y su importe
efectivo en cada momento.

© Sl (Inclusion Social e Igualdad); P1 (Productividad e Innovacién); y El (Integracién Econémica).

@ GE (Igualdad de Género) y DI (Diversidad); CC (Cambio Climatico) y ES (Sostenibilidad Ambiental); y IC (Capacidad Institucional y
Estado de Derecho).
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1.1

l. DESCRIPCION DEL PROGRAMA Y MONITOREO DE RESULTADOS

Antecedentes, problematica y justificacion
Contexto macroeconémico

Ecuador enfrenta desequilibrios macroeconémicos acentuados por la
pandemia. Tras alcanzar un crecimiento real anual promedio del Producto Interno
Bruto (PIB) del 4,2% entre 2000 y 2014, la caida de los precios del crudo en la
segunda mitad de 2014, y la asociada reduccién de los ingresos fiscales
petroleros, empujaron a la economia ecuatoriana a una recesion en 2015y 2016.
Entre 2015 y 2019, el crecimiento del PIB se desacelerd, promediando un
0,5% interanual. En este mismo periodo, la ratio de deuda sobre PIB pas6 de
33% en 2015 a 53% en 2019, creando una situacién de bajo crecimiento y alto
endeudamiento previo al choque macroeconémico que supuso la pandemia.
Durante 2020, la caida de la demanda global y de los precios del petréleo como
consecuencia de los efectos econémicos generados por el COVID-19, unido a la
reduccion de la actividad domestica debido a las medidas sanitarias de contencion
de la pandemia, supusieron una caida histérica del PIB del 7,8%. Ademas, la
necesidad de financiar gasto publico extraordinario para enfrentar el impacto
econdmico y social del COVID-19, dispard las necesidades de financiamiento
(14,8% del PIB en 2020) y la deuda publica ascendi6 al 64,3% del PIB. Para hacer
frente a esta situacién, el pais redefinié su programa de financiamiento con el
Fondo Monetario Internacional (FMI) y busco apoyo en organismos
multilaterales’.

1.2 Ecuador ha recuperado la senda de crecimiento tras la pandemia. Se espera que

en 2021 el pais registre un crecimiento del PIB de 3,5%, y una reduccion del
desempleo hasta el 5,3% de la poblacion activa, fruto de la mejoria de la actividad
econémica mundial y doméstica. El incremento de actividad econémica sumado a
la subida de los precios del petréleo?, ha supuesto la recuperacion de ingresos y
la reduccion parcial de los desbalances fiscales acumulados en 2020. Entre
2020 y 2021 el pais ha implementado importantes medidas para estabilizar las
finanzas publicas como son la renegociacion de la deuda publica con acreedores
internacionales y la eliminacion paulatina de los subsidios a la gasolina y el diésel.
Para 2022 y 2023, las proyecciones indican una recuperacion lenta con
crecimientos del PIB del 1,3% y 1,7%, y descenso del desempleo hasta el 4,5% y
4,4%, respectivamente®. Ecuador aun enfrenta retos importantes para fortalecer
su resiliencia macroeconémica y la sostenibilidad de su crecimiento econémico en
el largo plazo. El alto endeudamiento publico limita poder realizar politicas fiscales

3

En mayo de 2020, Ecuador accedid a un Instrumento de Financiamiento Rapido (IFR) por US$643 millones,
para atender las necesidades de la balanza de pagos y dar soporte a los sistemas de salud y de proteccién
social. Posteriormente, en septiembre de 2020, el FMI aprobd una operacion en el marco del Servicio
Ampliado del Fondo (SAF) por US$6.500 millones. Otros organismos multilaterales prestaron también apoyo
por un importe aproximado de US$3.000 millones (US$762 millones fueron financiados por el BID).

Las necesidades de financiamiento seran considerablemente inferiores a las proyectadas a inicios de 2021,
porque la proyeccion de ingresos petroleros se hizo a US$37 por barril. El precio actual a
septiembre de 2021 es de US$70 por barril y las predicciones esperan que se mantenga. Comodity Markets
Research, Banco Mundial, octubre de 2021.

Perspectivas de la Economia Mundial. FMI, abril de 2021.



https://www.worldbank.org/en/research/commodity-markets
https://www.worldbank.org/en/research/commodity-markets
https://www.imf.org/-/media/Files/Publications/WEO/2021/April/Spanish/text.ashx
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1.5

expansivas de aumento de gasto e inversion publica para estimular el crecimiento,
a la vez que la dolarizacion de la economia ecuatoriana impide que el pais cuente:
(i) con una politica monetaria propia para introducir liquidez en el sistema
financiero y estimular el crédito; o (ii) con la capacidad de devaluar la moneda para
ganar competitividad*. En este marco macroeconémico, la reactivacion y el
crecimiento econdmico de largo plazo del pais depende de manera crucial del
crecimiento de la productividad y de factores de la demanda agregada ligados al
desarrollo del sector privado como la inversién privada y las exportaciones?®.

Ecuador presenta bajos niveles de productividad, inversion privada y
exportaciones. La economia de Ecuador registra uno de los niveles de
productividad mas bajos de la region. En 2019 la Productividad Total de los
Factores (PTF) de Ecuador fue del 42% respecto a la de Estados Unidos, lo que
suponia una de las productividades relativas mas bajas de la region, inferior a la
de Brasil (60%), Colombia (68%), Paraguay (61%) o Uruguay (69%). Este déficit
de productividad explica el 90% de la brecha del PIB per capita entre Ecuador y
Estados Unidos, nivel no observado en ningun otro pais de América Latina el
Caribe (ALC), donde la productividad explica el 78% de la brecha®. Esta baja
productividad guarda relacion con la estructura productiva y empresarial en
Ecuador, que enfrenta fuertes costes de transaccion, altas barreras a la
innovacioén y bajos niveles de financiamiento. Este rezago en productividad es la
principal limitante del crecimiento econémico y la competitividad a la economia del
pais en el mediano y largo plazo.

Ecuador también presenta rezagos en la contribucion que realiza la inversién
privada y las exportaciones a su crecimiento econémico. Entre 2006 y 2014 la
contribucién de la inversion privada al PIB promedio un 14%, por debajo de paises
dolarizados como Panama (32%) y otros paises andinos como Colombia (17%) y
Peru (19%)’. Por otro lado, en 2019 el flujo de Inversién Extranjera Directa (IED)
realizada en la economia ecuatoriana fue del 0,9% del PIB, muy por debajo del
promedio regional (3,3%), de economias dolarizadas de la region como Panama
(8,8%) y El Salvador (2,5%) y de otras economias andinas como Colombia (4,4%)
y Pert (3,9%)8. Asimismo, en Ecuador las exportaciones de bienes y servicios del
pais estan dominadas por la venta de petréleo y derivados (34,5% del total) y su
contribuciéon al PIB (22,5%) es inferior al promedio regional (23,7%) y al de
economias dolarizadas de la region como Panama (40%) y El Salvador (25,5%)°.
La escasez de inversién tanto privada como extranjera y el peso limitado de las
exportaciones son frenos a la reactivacion econdmica y la velocidad de
recuperacion en el pais.

Barreras al desarrollo del sector privado en Ecuador. Las principales limitantes
regulatorias para mejorar la productividad, aumentar la inversién privada y

4 Se estima que el tipo de cambio real esta sobrevaluado en 30 por ciento por lo que las mejoras en
productividad son aun mas importantes para mejorar la competitividad. Informe N° 20/286 del FMI, 2020.
5 Véase por ejemplo: OECD. 2020. Impacto macroeconémico del COVID-19 en Ecuador: Desafios y

respuestas.

Instituciones para la productividad: hacia un mejor entorno empresarial. RED, 2018.

Indicadores de Desarrollo Econémico. Banco Mundial, 2019.
Systematic Country Diagnostic. Banco Mundial, 2018.

© o N O

Esta brecha seria mas amplia si quitasemos del analisis la exportacion de materias primas. En 2019 el

32,9% del valor de las exportaciones de Ecuador correspondia a petréleo y derivados. Atlas de Complejidad
Econémica. Harvard University, 2021.


https://www.finanzas.gob.ec/wp-content/uploads/downloads/2020/10/1ECUEA2020002.pdf
https://www.oecd.org/dev/Impacto-macroeconomico-COVID-19-Ecuador.pdf
https://www.oecd.org/dev/Impacto-macroeconomico-COVID-19-Ecuador.pdf
https://scioteca.caf.com/bitstream/handle/123456789/1343/RED2018.pdf?sequence=4&isAllowed=y
https://documents1.worldbank.org/curated/en/835601530818848154/pdf/Ecuador-SCD-final-june-25-06292018.pdf
https://atlas.cid.harvard.edu/countries/67/export-basket
https://atlas.cid.harvard.edu/countries/67/export-basket
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expandir las exportaciones del pais son: (i) la ausencia de un marco institucional
y un clima de negocios conducentes al impulso del comercio y la atraccién de
inversiones; y (ii) la necesidad de mejorar el marco regulatorio para promover la
estabilidad financiera y el acceso al financiamiento. Estas limitantes son
especialmente importantes en economias dolarizadas como la de Ecuador, en las
que la oferta monetaria crece a través de las exportaciones de bienes y servicios
y por medio del crédito y la IED. Para superar estas barreras, es necesario
compaginar acciones destinadas a la reactivacion econdémica con reformas
institucionales dirigidas a cambiar las regulaciones que socavan el crecimiento a
mediano y largo plazo. Adicionalmente, como se ha enfatizado reiteradamente a
nivel internacional, es importante cimentar la recuperacion y el desarrollo en
politicas que impulsen el crecimiento econémico de una forma sostenible e
inclusiva'®. En esta direccion, este programa incluye medidas transversales
destinadas a promover una recuperacion sostenible e inclusiva.

Estrategia del Gobierno del Ecuador. El actual gobierno, que tomé posesion el
2 de mayo de 2021, ha puesto en practica medidas inmediatas de reactivacién
econdmica, asi como un Plan de Creacion de Oportunidades 2021-2025"
destinado a orientar la accién de gobierno hacia fomentar el desarrollo econémico
sostenible e inclusivo. Destacan la rapidez en emprender un agresivo plan de
vacunacion que a septiembre de 2021 ha inoculado totalmente al 56% vy
parcialmente al 62% de la poblacién del pais'. A su vez, la reactivacion
econdmica (ratificada en las revisiones de cumplimiento que hizo el FMI en
septiembre de 2021) se apalanca en la credibilidad del plan del nuevo gobierno
para adelantar un ajuste fiscal progresivo, un plan de inversiones publico-privadas
en sectores estratégicos y en las politicas para reducir los costos de hacer
negocios, atraer inversiones y mejorar la productividad del pais de forma inclusiva
sostenible. Estos aspectos estan recogidos en el Plan de Creacion de
Oportunidades 2021-2025, que tiene como ejes clave el fomento de Ia
productividad y la competitividad, un adecuado entorno de negocios y de atraccién
de inversiones, la transicion ecoldgica, y la inclusion de género. El Programa del
Banco se encuentra alineado con estos ejes del Plan de Creacion de
Oportunidades y, en particular, con sus reformas destinadas a mejorar el
comercio, la atraccion de inversiones y el acceso al financiamiento de manera
sostenible e inclusiva.

Programa e instrumento propuesto. Frente a los retos fiscales y de crecimiento
del pais, Ecuador requiere de un apoyo integral que posibilite la movilizacion de
recursos en las mejores condiciones posibles para avanzar en la puesta en
practica de las medidas de politica de crecimiento y desarrollo econémico y social.
El instrumento del BID que mejor se ajusta para atender estas necesidades es la
Garantia de Apoyo a Reformas de Politicas (GARP) (ver mas detalle en 2.1 y
12.2). Una GARP permite combinar: (i) una garantia soberana para apoyar el
instrumento mediante el cual la Republica del Ecuador obtendra financiamiento,

10 Usualmente referido como “Recuperacion verde” o “Reconstruyendo mejor”. Ver: Greening the Recovery.
IMF, 2020; An inclusive, green recovery is possible: The time to act is now. OECD, 2020; Building back better:
A sustainable, resilient recovery after COVID-19. OECD, 2020.

1 Plan de Creacion de Oportunidades 2021-2025. Gobierno del Ecuador, 2021.

2. Datos oficiales a 1 de octubre de 2021.
3 El cual se anticipa que sera un bono soberano y/o un préstamo. Ver §2.9.


https://www.google.com/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=&ved=2ahUKEwi-8Onys8zsAhVNoHIEHYHuCi8QFjABegQIARAC&url=https%3A%2F%2Fwww.imf.org%2F%7E%2Fmedia%2FFiles%2FPublications%2Fcovid19-special-notes%2Fen-special-series-on-covid-19-greening-the-recovery.ashx&usg=AOvVaw2VNED9WlhqCLfgt60eMTT6
https://read.oecd-ilibrary.org/view/?ref=131_131293-wp41ole2c5&title=An-inclusive-green-recovery-is-possible-The-time-to-act-is-now
http://www.oecd.org/coronavirus/policy-responses/building-back-better-a-sustainable-resilient-recovery-after-covid-19-52b869f5/
http://www.oecd.org/coronavirus/policy-responses/building-back-better-a-sustainable-resilient-recovery-after-covid-19-52b869f5/
https://www.planificacion.gob.ec/plan-de-creacion-de-oportunidades-2021-2025/
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permitiendo una mayor movilizacién de recursos a un menor coste; con (ii) una
Matriz de Politicas destinadas a fortalecer el desarrollo productivo en el pais,
siguiendo los acuerdos alcanzados con el gobierno y en el contexto del
diagnéstico que se presenta a continuacion. El cumplimiento de las condiciones
del primer tramo de la Matriz de Politicas sera necesario para el otorgamiento de
la Garantia por parte del BID. Véase mas detalle del instrumento y su
estructuracion en la Seccion Il del presente documento.

Mejora del clima de negocios para fomento del comercio y atraccioén de
inversiones

Ecuador necesita un clima de negocios mas propicio para impulsar la iniciativa
empresarial, fomentar el comercio y lograr atraer inversiones. En 2020 el pais
ocupaba la posicion 90 de 141 paises incluidos en el indice Global de
Competitividad (CGl, por sus siglas en inglés) que elabora el Foro Econdmico
Mundial (FEM). El bajo desempefio de Ecuador en materia de competitividad se
debe precisamente a rezagos en factores relacionados con el clima de negocios
y atraccion de inversiones, como son la baja eficiencia de sus regulaciones e
instituciones publicas, especialmente aquellas destinadas a regular la actividad
comercial, asi como la atraccién de inversiones y dinamismo empresarial 4.

Desarrollar un marco institucional de apoyo al desarrollo productivo. La
existencia de un marco institucional formal que organice el didlogo entre los
agentes politicos, econdémicos y sociales mediante objetivos y reglas de
funcionamiento claras y transparentes es clave para evitar problemas de accién
colectiva y orientar las politicas de promocién y reactivacién econémica hacia los
temas prioritarios'>. La ausencia de dicho marco institucional en Ecuador es una
limitante para el desarrollo de una estrategia consensuada, coherente e integral
de apoyo a la reactivacion econdmica, el comercio exterior y la atraccion de
inversiones'®. Por este motivo, resulta clave el desarrollo de una institucionalidad
dirigida a: (i) establecer un comité publico privado con las atribuciones de definir
consensuadamente las acciones prioritarias de reactivacion econémica en el corto
plazo; y (ii) definir las funciones y los integrantes de los comités destinados a la
atraccion de inversiones, el comercio exterior y la innovacion y emprendimiento
con el propédsito de establecer responsabilidades claras, separar técnica y
funcionalmente estas areas de intervencion, y definir estrategias de mediano
plazo.

Mejorar el clima de negocios para el comercio exterior. El comercio exterior
es una fuente fundamental de creacion de competitividad y de atraccién de divisas
en una economia dolarizada como la ecuatoriana. La apertura comercial a través
de un esquema tarifario reducido y simplificado, asi como de procedimientos
agiles en la aduana son elementos basicos para facilitar la actividad comercial. No

14 Global Competitiveness Report 2019. Foro Econdémico Mundial, 2020.

5 Ver Schneider (2004), “Organizing interests and coalitions in the politics of market reform in Latin America”,
World Politics 56, y tambien Haussman y otros (2007), “What you Export Matters. Journal of Eocnomic
Growth”. La intervencion publica puede ser justificada en funcién de reducir las fallas de coordinacién con
consecuencias positivas para las exportaciones.

6 El establecimiento de direcciones y agencias publicas promotoras de inversion puede tener impactos muy
significativos sobre las exportaciones de las firmas. Véase evidencia las economias de la regién en Volpe y

otros (2010).


https://www3.weforum.org/docs/WEF_TheGlobalCompetitivenessReport2019.pdf
https://publications.iadb.org/publications/english/document/Information-Barriers-Export-Promotion-Institutions-and-the-Extensive-Margin-of-Trade.pdf
https://publications.iadb.org/publications/english/document/Information-Barriers-Export-Promotion-Institutions-and-the-Extensive-Margin-of-Trade.pdf

obstante, Ecuador se encuentra rezagado respeto a la calidad de su regulacion
en esta materia y ocupa la posicion 130 de 141 paises del FEM en apertura
comercial, debido principalmente a las barreras comerciales y no comerciales
existentes. Entre las raices de estos atrasos se encuentran las elevadas tarifas
existentes’ y los elevados costos de ftransaccion para comerciar
internacionalmente'®. Como resultado, solo un 12,8% de empresas ecuatorianas
exportan directa o indirectamente, comparado con el promedio de ALC de
17,6%'°. Por estos motivos se torna crucial destinar medidas a: (i) reducir y
simplificar el esquema tarifario en el pais; y (ii) simplificar los tramites y agilizar las
gestiones de los operadores de comercio.

1.11 Fortalecer la gobernanza de la colaboracién publico-privada para atraer

inversion. El capital y el conocimiento privado son claves para mejorar la
productividad y el nivel de inversion en infraestructura y servicios. Ademas,
Ecuador enfrenta una brecha de inversion en infraestructura de al menos un 2% del
PIB que en la actualidad no puede cerrar mediante un aumento de la inversion publica
ya que no cuenta con la capacidad fiscal para hacerlo. Las Asociaciones
Publico-Privadas (APP) son un esquema propicio para atraer inversion privada
nacional e internacional?®, pero requieren de una gobernanza sélida y creible?
con la que Ecuador aln no cuenta??. Ecuador es evaluado como un pais con una
institucionalidad emergente en gestibn de APPs por el Infraescopio de
2019 (puntuacién de 36/100)23, siendo sus principales debilidades la ausencia de
una autoridad destinada a priorizar y coordinar la accion en materia de APPs y un
marco legal e institucional incompleto en cuanto a definicion de responsabilidades
a lo largo del ciclo diseno, contratacion, adjudicacion y monitoreo de las APPs. En
este sentido, es clave emprender reformas destinadas a: (i) definir con claridad un
organismo destinado a actuar como érgano rector de las APPs en el pais; y
(ii) definir e implementar una regulacion conducente al desarrollo de las APPs en
el pais que contenga una definicidn organizativa clara de responsabilidades y una
asignacion técnica y presupuestaria suficiente (EEO#7).

Mejora institucional y regulatoria del sector financiero

1.12 El desarrollo del sector financiero juega un papel crucial en la recuperacién y la

mejora de la economia en Ecuador ya que contribuye a canalizar de manera
eficiente el capital hacia los proyectos mas productivos y amplia la capacidad de

21

22

23

En Ecuador la tarifa promedio se encuentra en el 10,61%, lo que le ubica en la posicién nimero 118 de
145 paises segun el FEM, 2020. Esto contrasta con la de paises como Colombia 5,9% o de Peru 1,48%.

En Ecuador el tiempo para cumplimentar de aduanas es de 96 dias y su coste promedio de US$560,
valores por encima del promedio de ALC (55 dias y US$516 respectivamente), y paises como Panama
(24 dias y US$270) o Bolivia (48 dias y US$65, respectivamente). Measuring Business Regulations. Datos
de Banco Mundial, 2021.

Enterprise Surveys. Banco Mundial, 2017.

Las estimaciones previas a la crisis sanitaria indicaban que Ecuador podria movilizar entre un 0,7% y un
1,4% del PIB de inversion privada adicional en infraestructura. El rol del sector privado en el financiamiento
de la infraestructura ecuatoriana. Capitulo 4.

Véase Prats, 2016. La gobernanza de las alianzas publico-privadas: Un andlisis comparado de América
Latina. Nota Técnica. BID.

Ecuador movilizd montos muy bajos de inversion privada en infraestructura. De 2013 a 2019 se realizaron
inversiones en 10 proyectos de infraestructura con participacion del sector privado por un total de
US$1.576 millones. Informe Anual de Participacion Privada en Infraestructura. Banco Mundial, 2019.
Infrascopio 2019: Evaluando el entrono para las APP en América Latina y el Caribe. Economist Intelligence
Unit, 2019.



http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZSHARE-233196943-22
https://publications.iadb.org/es/publicacion/15690/la-gobernanza-de-las-alianzas-publico-privadas-un-analisis-comparado-de-america
https://publications.iadb.org/es/publicacion/15690/la-gobernanza-de-las-alianzas-publico-privadas-un-analisis-comparado-de-america
https://ppi.worldbank.org/content/dam/PPI/documents/private-participation-infrastructure-annual-2019-report.pdf#:%7E:text=PPI%20investment%20in%202019%20totalled%20US%2496.7%20billion%20across,the%2010-year%20low%20of%20US%2476.8%20billion%20in%202016.
https://infrascope.eiu.com/wp-content/uploads/2019/04/EIU_2019-IDB-Infrascope-Report_FINAL_ESP.pdf

inversion y consumo de empresas y ciudadanos, incluidos los segmentos con
menos oportunidades econdémicas?*. El bajo grado de desarrollo del sector
financiero en Ecuador limita pues la capacidad de reactivacion econdémica y
crecimiento del pais, lo que torna crucial emprender reformas urgentes para
mejorar su funcionamiento?. El indice de desarrollo financiero del FMI para 2019,
arroja un valor de desarrollo financiero de 0,18/1, muy por debajo de los
indicadores para la regién andina (0,32) y el promedio de ALC (0,30)%. Esto se
debe a los bajos niveles de estabilidad, profundidad, eficiencia y el acceso en los
que opera el sistema financiero del pais y que requieren reformas en sus pilares
fundamentales: la gobernanza e institucionalidad, la regulacién y supervision
prudencial, y los instrumentos y estrategias para promover el acceso al
financiamiento.

1.13 Mejora de la gobernanza para la estabilidad monetaria y financiera. Ecuador

presenta brechas en estabilidad que debilitan la resiliencia del sector financiero.
Asegurar la estabilidad es una condicion basica para que el sector financiero
provea financiamiento de forma consistente y continua a costos razonables y a
plazos suficientemente largos tanto en ciclos econdmicos expansivos como
recesivos?’. Una parte fundamental de la estabilidad financiera es el fortalecimiento
institucional y la gobernanza de las instituciones publicas del sector?. Para el caso
particular de los Bancos Centrales, se ha mostrado que mayores niveles de
independencia estan asociados a menor volatilidad macroeconémica, y a menores
niveles de incertidumbre entre los agentes de la economia?®. En el caso particular de
Ecuador, esto es especialmente importante porque el pais no puede utilizar la
politica monetaria para hacer frente a una crisis financiera ni puede actuar de
prestamista de Ultima instancia. Segun la evaluaciéon de la estabilidad del sector
financiero realizada por el FMI en diciembre de 202032°, el Banco Central de Ecuador
(BCE) tienen una autonomia limitada, carece de un mandato claro, necesita
fortalecer su gobernanza y su rol en preservar la estabilidad financiera del sector.
Por ejemplo, estas falencias pueden tener efectos nocivos en la regulaciéon y manejo
de la liquidez en el sistema bancario, aspecto clave para prevenir crisis en el pais. En
2020, la relacion entre reservas liquidas y activos bancarios en Ecuador se situaba
en el 12,1%, lejos del 21,7% de media en paises ALC. Es importante monitorear

24

25

26
27

28
29

30

Existe amplia evidencia del vinculo entre desarrollo del sector financiero y aumento del crecimiento
economico. Ver por ejemplo: Buera y otros, 2011; Aghion y otros, 2010; Aghion y otros, 2005; Cavallo y otros,
2013; y Desbordes y Wei, 2014.

Las cuatro principales dimensiones que definen el desarrollo del sector financiero son la profundidad, el
acceso, la eficiencia y la estabilidad. La profundidad mide el tamafio y la liquidez del sector financiero, el
acceso mide la facilidad por parte de empresas e individuos de usar servicios financieros, la eficiencia mide
la capacidad de las instituciones financieras de proveer servicios financieros a bajo coste y con ingresos
sostenibles, y la estabilidad evalla la fortaleza del sector para hacer frente a crisis econdmicas y financieras.
Benchmarking Financial Systems around the World. Working Paper. Banco Mundial, 2012.

Base de Datos del indice de Desarrollo Financiero. FMI, 2021.

Los sistemas financieros en los que menos cayo el financiamiento durante la crisis financiera internacional de
2008-2009 fueron aquellos en los que sus entidades estaban mejor capitalizadas y disponian de fuentes
estables de financiamiento (Timer y Minoiu, 2013). Asimismo, un sistema financiero poco resiliente puede
amplificar el efecto de las recesiones en la productividad agregada al causar salidas ineficientes de empresas
(firmas productivas con restricciones de financiamiento salen del mercado). (Eslava et al, 2010).

Ver Seok-Eun, 2005 y Porumbescu y otros, 2017.

The case for central bank Independence. Banco Central Europeo, 2020. Para un resumen de la literatura ver
también: Central Bank Independence in the World: A New Data Set (Garriga, 2016).

First review under the extended arrangement under the extended fund facility and request for modification of
quantitative performance criteria. FMI, 2020.



https://openknowledge.worldbank.org/handle/10986/12031
https://data.imf.org/?sk=F8032E80-B36C-43B1-AC26-493C5B1CD33B
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecb.op248%7E28bebb193a.en.pdf
https://www.researchgate.net/publication/303294835_Central_Bank_Independence_in_the_World_A_New_Data_Set
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2020/12/23/Ecuador-First-Review-Under-the-Extended-Arrangement-Under-the-Extended-Fund-Facility-and-49980
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2020/12/23/Ecuador-First-Review-Under-the-Extended-Arrangement-Under-the-Extended-Fund-Facility-and-49980

esta situaciéon y hacer un uso prudente e independiente de las reservas bancarias.
En este sentido, es de vital importancia el desarrollo de politicas para mejorar la
independencia y transparencia del BCE, de forma que sea un actor clave para
promover una mayor estabilidad y confianza en el sector. En particular, resulta
clave: (i) la separacioén de la funcion monetaria de la funcién financiera, asi como
prohibir el financiamiento del gobierno central por el Banco Central siguiendo
mejores practicas internacionales; y (ii) reforzar la transparencia y la auditoria
externa del BCE.

Fortalecimiento de la regulacién prudencial para la reactivacion econémica
y la estabilidad financiera. La crisis originada por el COVID-19 ha puesto aun
mas de manifiesto la necesidad de contar con sectores financieros resilientes que
preserven su estabilidad ante choques macroecondmicos a la vez que aporten el
crédito necesario para financiar las necesidades de inversion del sector privado3’.
Aunque la gestion de los impactos del COVID-19 constituye el mayor reto de corto
plazo para la estabilidad financiera en Ecuador, ésta debe compaginarse con el
fortalecimiento de la regulacion y supervision prudencial y el acercamiento
paulatino al cumplimiento de los Principios Basicos del Comité de Basilea sobre
regulacién y supervision bancaria. Esto es especialmente relevante dada la
evidencia que existe sobre la importancia de una regulacion prudencial bancaria
para la estabilidad macroeconémica, el crecimiento y la productividad®?. En la
actualidad, en Ecuador, si bien en 2021 las Instituciones Financieras
Intermediarias (IFI) aumentaron su capital regulatorio hasta alcanzar el 14,7% (por
debajo del promedio regional del 17,6%)3%, la morosidad de la cartera comercial
de los bancos de Ecuador pasé de un crecimiento practicamente nulo a aumentar
un 1% entre enero de 2020 y mayo de 2021, y lo mismo para la cartera de
microcrédito cuya mora aumento un 3% en el mismo periodo3*. En esta situacion,
es clave compaginar medidas destinadas a3®: (i) mantener abierto el canal de
crédito a través de regulaciones temporales® que fortalezcan el patrimonio
técnico de entidades financieras y sus planes contingentes de liquidez y de
continuidad del negocio; y (ii) con reformas destinadas a fortalecer las
metodologias de supervision basadas en riegos y adoptar una clasificacion de los
diferentes segmentos de créditos adaptada a su perfil de riesgos siguiendo
estandares internacionales.

Mejora de la inclusion del sistema financiero. El acceso a los servicios
financieros es fundamental para lograr que sus ventajas y oportunidades alcancen
al conjunto de empresas y ciudadanos del pais. Ademas, el acceso es clave para
estimular la economia, reducir la informalidad y fomentar el crecimiento de las
empresas®’. Sin embargo, el acceso al crédito se encuentra entre las principales

31 Global Financial Stability Report: Markets in the time of COVID-19. FMI, 2020.

32 Véase Dabla Norris y autores. 2015. Structural reforms and Productivity Growth in Emerging Markets and
Developing Countries. IMF Working Paper. WP/16/15.

33 |ndicadores de Solidez Financiera. Superintendencia de Bancos de Ecuador (SBE), 2021.

34 La morosidad en la cartera alcanza el 3,8 del total de crédito, superior al promedio sudamericano de 2,9%.
Financial Soundness indicators. FMI, 2020.
35 |mpacto financiero del COVID-19 en Ecuador: desafios y respuestas. OECD, 2020.

36

La temporalidad de las medidas esta asociada a gestionar el impacto de la pandemia. Se espera que las

medidas se retiren progresivamente en los préximos 2 afios a medida que los efectos de la pandemia en el
sector desaparezcan.

37 Para un analisis de los vinculos entre crédito, crecimiento y formalidad, véase Cata, L. Pagés, C. y Rosales.
MF. Financial Dependence, Formal Credit and Informal Jobs. IDB-WP-118.
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https://www.oecd.org/dev/Impacto-financiero-COVID-19-Ecuador.pdf

barreras para hacer negocios en Ecuador, especialmente de las empresas de
menor tamafio que operan en la economia informal3?. Solo el 35% de las firmas
que realizaron inversiones en Ecuador las pudieron financiar en parte a través de
bancos (en comparacion con el 41,2% para ALC). Asimismo, las exigencias altas
de colaterales y garantias para los tomadores de préstamo son muy elevadas v,
en promedio, se estima que en Ecuador el colateral necesario para acceder a un
crédito equivale a un 204% del valor del principal, cifra superior al promedio de
ALC (199%) y al de paises de la OECD (88%)%*. Esto se traduce en que la brecha
estimada de financiamiento a Micro, Pequenas y Medianas Empresas (MIPYME)
de Ecuador es de US$17.900 millones (equivale al 18% del PIB)*°. Para estimular
el volumen de crédito otorgado al sector privado es necesario una intervencién
holistica y consensuada que desarrolle medidas para facilitar la oferta y la
demanda de crédito. En esta linea, es clave definir en Ecuador medidas integrales
para promover la inclusion financiera a través de: (i) definicion de una estrategia
integral nacional de inclusion financiera, dotada de un esquema de gobernanza
que garantice el consenso y monitoreo de la misma; (ii) fortalecimiento de la
regulacién de la defensa del consumidor como elemento central para la proteccion
de los ciudadanos en su acceso a los servicios financieros y para disciplinar el
comportamiento de las entidades del mercado; y (iii) promover una regulacion
para la expansion incremental del uso de las nuevas tecnologias financieras y
crediticias.

Temas transversales: Desarrollo sostenible e inclusivo.

Promocién de la recuperacion econémica sostenible. La crisis causada por el
COVID-19 ha revitalizado el enfoque de sostenibilidad para la progresiva
reduccién de emisiones y la creacién de oportunidades en nuevos sectores
economicos medioambientalmente mas sostenibles. La capacidad de lograr una
recuperacion sostenible dependera del éxito en alinear las acciones dirigidas a la
recuperacion econémica con aquellas destinadas a prevenir el cambio climatico y
cumplir con las metas establecidas en la Estrategia Nacional de Cambio Climatico
del pais. No obstante, Ecuador ocupa una posicién baja en materia del indice de
Finanzas Sostenibles del Grupo de Financiamiento Climatico de ALC, ocupando
el lugar 14 de 21 paises analizados en la region, lo que es debido principalmente
a sus presupuestos altamente intensivos en carbono y el espacio de mejora que
tiene en ordenamiento del gasto y coordinacion de acciones de financiamiento
climatico*'. Por este motivo, resulta importante que el pais avance en: (i) definir
una Estrategia Nacional de Financiamiento Climatico de caracter integral y
consensuada entre actores politicos, econémicos y sociales; dotada de una
gobernanza clara y efectiva; que contenga actuaciones transversales para el
conjunto de actores sectoriales implicados; y que esté orientada a mejorar la
gestion y la movilizacion del financiamiento para la adaptacién y mitigacion del
cambio climatico; (ii) promover actuaciones complementarias de la colaboracion
publico-privada destinadas a la descarbonizacién del sector productivo. Estos
elementos se encuentran recogidos como reformas en el componente de mejora
del clima de negocios para la promocién del comercio y la atraccion de inversiones

38 Enterprise Surveys: Ecuador. Banco Mundial, 2017.

39 Base de datos Global sobre Desarrollo Financiero, Banco Mundial, 2019.

40 MSME Finance Gap, 2019.

41 Para un andlisis detallado ver Grupo de Financiamiento Climatico de Latinoamérica y el Caribe. Ecuador,
2020.



https://www.enterprisesurveys.org/content/dam/enterprisesurveys/documents/country-profiles/Ecuador-2017.pdf
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-10 -

como elemento transversal para tener en cuenta en la regulacion publica y su
interaccion con el sector privado.

Inclusién financiera de género. El acceso de la mujer a los servicios financieros
es clave para equiparar las capacidades de hombres y mujeres para emprender
negocios, tomar decisiones de consumo y desarrollar planes de inversion. Si bien
la falta de datos y analisis desagregados por sexo a nivel de empresa impide un
diagnéstico preciso de las barreras especificas que enfrentan las MIPYMES de
mujeres en Ecuador, la literatura disponible muestra que las mujeres enfrentan
barreras tanto del lado de la demanda como de la oferta*?. Por ejemplo, las
mujeres tienden a poseer o acumular menos activos que puedan utilizarse como
garantia*®. También existen limitaciones por el lado de la oferta, como los sesgos
de género (conscientes e inconscientes) en el otorgamiento a crédito, y la falta de
productos y servicios financieros con una propuesta de valor adecuada para las
mujeres empresarias**. Ademas, desde una perspectiva empresarial, las
MIPYMES de mujeres estan mas presentes en los sectores econdmicos del pais
con mayor afectacion por la crisis del COVID-19; en comparacién con las
empresas de hombres, las mujeres estan enfocadas en sectores que han estado
afectadas en mas de un 75%, contrastado con cerca de un 55% de sus
contrapartes hombres*® .

Ecuador es el pais de la regién que cuenta con las brechas de género mas altas,
en donde unicamente el 8% de las mujeres reportd haber solicitado un crédito en
una institucion financiera*®, cifra que es el doble para los hombres (16%). Datos
disponibles sugieren que unicamente el 14% de las MIPYMES son propiedad de
mujeres, de las cuales el 28% reporta tener restricciones financieras*’. A su vez,
la proporciéon de MIPYMES mujeres que reportan el uso de bancos para financiar
capital de trabajo es mucho menor que la de hombres (29,3% vy
43,5% respectivamente)*8. Sin embargo, el pais aun carece de datos adecuados
desagregados por sexo. De hecho, las instituciones publicas creen que la
generacion de datos mas completos producira politicas y programas que ayuden
eventualmente a la disminucion de las brechas de género. Este programa en
consecuencia considerara tres acciones llevadas a cabo por las instituciones
publicas tendientes a contribuir con informacién desagregada por sexo para la
toma de decisiones, como son: (i) diagndstico de género en la economia popular
y solidaria; (ii) plataforma de repositorio de un Boletin de Inclusion Financiera, en
donde se hace hincapié en datos desagregados por sexo; y (iii) propuesta de una
Estrategia Nacional de Inclusion Financiera (ENIF) en donde se identifiquen
brechas de género y a las mujeres como uno de los segmentos prioritarios. En
este sentido, el diagndstico de género orienta al ente supervisor en cuanto a las
brechas desde la 6ptica normativa, de oferta y de demanda en la inclusion
financiera de las mujeres. Por su parte, el Boletin de Inclusién Financiera es un
portal que vela por apertura de datos y disponibilidad de informacién de las
colocaciones, con un foco en temas de género. Por ultimo, se disefid una

42 Género y Acceso al Financiamiento Empresario, BID, 2020.

43 Banyan Global, 2019

44 Datos de la Comision para el Mercado Financiero, 2020.
45 The Mastercard Index of Women Entrepreneurs, 2020.
46 Global Findex, Banco Mundial, 2016

47 MSME Finance Gap, Banco Mundial, 2017.

48 Enterprise Survey, Banco Mundial, 2017.


https://publications.iadb.org/es/genero-y-acceso-al-financiamiento-empresario-en-argentina
https://banyanglobal.com/wp-content/uploads/2019/08/Infographic.pdf
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propuesta de una ENIF, la cual incorpora una identificacion preliminar de brechas
de género, de forma tal que se asegure la inclusion de las mujeres*® como uno de
los grupos prioritarios de dicha estrategia, lo cual permitiria guiar a las
instituciones de financiamiento publico en disponer de recursos enfocados en el
financiamiento a mujeres, al tiempo que serviria como catalizador para motivar
mayor oferta de productos financieros de parte de los intermediarios financieros
privados para el cierre de la brecha. De cara al futuro, también se estarian
contemplando acciones de politica relacionadas con una propuesta de Hoja de
Ruta para impulsar la inclusion y corregir brechas de financiamiento a mujeres,
asi como la aprobacién de una normativa de transparencia de datos
desagregados por sexo a nivel de cada una de las entidades supervisadas por la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS), asi como la
incorporacioén de la perspectiva de género para los servicios no financieros®.

Experiencia del Banco y coordinacion con otros donantes y alineacion
estratégica

1.19 Experiencia del Banco y lecciones aprendidas. La operacion se basa en la

experiencia existente del BID y lecciones aprendidas del disefio de programas de
apoyo a reformas de politica con objetivos similares en la regién y en Ecuador. El
disefo del programa se beneficiara de la experiencia reciente del BID apoyando
al pais mediante una garantia de apoyo a proyecto de inversién para la emisién
de un bono social soberano (Financiamiento de Vivienda Social en Ecuador,
4699/0C-EC), aprobada en 2018. La garantia de US$300 millones del BID
viabilizé una emision en enero de 2019 por US$400 millones de la Republica del
Ecuador. Este fue el primer bono social soberano emitido en el mundo y recibio el
premio a la estructura financiera mas innovadora por parte de Environmental
Finance. Importantes lecciones aprendidas se deprenden de esta experiencia:
(i) la mejora crediticia de las garantias del BID es significativa y altamente valorada
en el mercado, por lo cual Ecuador logré emitir el bono a 15 afios a una tasa del
7,25%, aproximadamente 300 puntos basicos por debajo respecto a un escenario
sin garantia; (ii) Ecuador pudo acceder al mercado de capitales en un momento
que sin el apoyo BID hubiese sido inviable, logrando US$100 millones
incrementales para el apoyo a la vivienda social del pais®’; (iii) la difusion y el
reconocimiento de los bonos sociales en los mercados como instrumento para
mejorar la transparencia en el uso de los recursos y el acceso a nuevos inversores
internacionales; y (iv) el desarrollo de mejoras operativas para un uso mas
eficiente de la garantia en el futuro%2. Asimismo, la operacién se beneficia de la
experiencia del Banco en Panama con la operacion de garantia en apoyo a

49

50
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De la misma forma, se validara que la ENIF incorpore temas relacionados con acceso a crédito para vivienda,
entre otras formas de empoderamiento financiero dirigido a mujeres (como el mencionado de financiamiento
a mujeres empresarias).

En la actualidad la SEPS cuenta con un Boletin de Inclusién Financiera con informacion desagregada por
sexo de las captaciones. La normativa futura incorporara informacion desagregada por sexo en indicadores
de acceso al crédito (monto, saldo, tipo, morosidad, entre otros). Adicionalmente, la normativa requerira a las
entidades supervisadas brindar programas de educacion financiera que fortalezcan habilidades vy
conocimientos para las mujeres al momento de tomar créditos.

En virtud de esta estructura financiera fue posible atender las necesidades de vivienda de mas 3.000 familias
mas.

Entre estas mejoras destacan la simplificacion de la estructura legal y contractual para reducir costes de
transaccion, asi como la relevancia de un proceso competitivo y estructurado de seleccion de los bancos de
inversion.


https://www.iadb.org/es/project/EC-U0001
https://www.environmental-finance.com/content/awards/green-social-and-sustainability-bond-awards-2020/winners/social-bond-of-the-year-sovereign-and-award-for-innovation-bond-structure-(social)-republic-of-ecuador.html
https://www.environmental-finance.com/content/awards/green-social-and-sustainability-bond-awards-2020/winners/social-bond-of-the-year-sovereign-and-award-for-innovation-bond-structure-(social)-republic-of-ecuador.html
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reforma de politicas (Fortalecimiento de la Administracion Microfinanciera y Fiscal,
2842/0OC-PN), aprobada en 2012, que supone la experiencia previa mas reciente
del Banco implementando una GARP. Del disefio e implementacion de esta
operaciéon se destaca como leccién aprendida la importancia de la coordinacion
estratégica y el alineamiento de los flujos respectivos de trabajo a la Matriz de
Politicas y la emision de la garantia.

1.20 Ademas, el diseno y estructuracion de esta operacion de garantia se apoya en los
programas de asistencia técnica de: (i) Apoyo a la Defensa del Tejido Productivo
y el Empleo en ALC en Respuesta al Shock Econdmico Causado por la Pandemia
del COVID-19 (ATN/OC-18036-RG); (ii) Apoyar a la Estrategia de Fortalecimiento
Institucional para la Competitividad (ATN/OC-17361-EC); (iii) Fortalecimiento de
la Capacidad y Calificaciones Ambientales, Sociales y de Gobernanza (ESG) de
Gobiernos, Instituciones Financieras del Sector Publico (PSFI) y Empresas
Propiedad del Estado (SOE) en ALC (ATN/OC-18243-RG); y (iv) Estructuracion
Financiera y Legal de Nuevas Soluciones Financieras Tematicas en ALC
(ATN/OC-17752-RG). De esta forma, se asegura la combinacion de apoyo
financiero y de asesoramiento por parte del Banco para no solo apoyar al pais en
la fase de recuperacién econémica coyuntural tras la pandemia, sino que se
acompafe el disefno e implementacién de reformas de medio plazo para fortalecer
el crecimiento econémico sostenible de Ecuador.

1.21 Complementariedad con otras operaciones del Banco. El programa es
complementario con otros programas de reformas en las que el Banco esta
apoyando al pais, entre los que destacan: (i) el Programa de la Mejora de la
Capacidad Fiscal para la Inversion Publica (4670/OC-EC) aprobado en 2018, que
tiene como objetivo incrementar la participacion de recursos privados en la
inversion publica en infraestructura y servicios a nivel nacional y subnacional; y
(i) el Programa de Apoyo a la Reforma de Empresas Publicas (4845/0C-EC)
aprobado en 2019, que tiene como objetivo reducir la carga fiscal para el Estado
derivada de la propiedad de empresas publicas; y (iii) el Programa de
Fortalecimiento Institucional para la Competitividad (4928/OC-EC) aprobado en
2019, que tiene como objetivo mejorar la competitividad del pais, a través del
fortalecimiento de las instituciones que inciden sobre el ambiente de negocios y la
productividad: y (iv) el Programa para desarrollar el Sistema Nacional de Atraccion
y Facilitacion de Inversiones, aprobado en 2019, que tiene como objetivo contribuir
a los flujos de inversion privada en Ecuador (4754/OC-EC). Asimismo, la presente
operaciéon complementa a el Programa de emergencia para la sostenibilidad
macroeconomica y la proteccion social que acompana el programa con el FMI,
actualmente en preparacion.

1.22 Coordinacién con otros donantes. El programa se coordina con otros
programas de reformas de politica apoyados por otros organismos multilaterales.
En particular, el programa es consistente con el programa de reformas de politica
econdmica apoyado por el Servicio Ampliado del FMI, que tienen como obijetivo
apoyar la recuperacion de Ecuador de la pandemia, restaurar la sostenibilidad
fiscal con equidad y promover el crecimiento sostenible con empleos de alta
calidad®. El programa también se coordina con otros programas de reformas de
politica en preparacion como: (i) el programa de reformas de politica del Banco

53 Ver Programa Servicio Ampliado del FMI con Ecuador para mas detalles.



https://www.iadb.org/es/project/PN-L1086
https://www.iadb.org/es/project/RG-T3690
https://www.iadb.org/es/project/EC-T1418
https://www.iadb.org/es/project/RG-T2718
https://www.iadb.org/es/project/RG-T3554
https://www.iadb.org/es/project/EC-L1230
https://www.iadb.org/es/project/EC-L1251
https://www.iadb.org/es/project/EC-L1250
https://www.iadb.org/es/project/EC-L1243
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2021/10/07/Ecuador-2021-Article-IV-Consultation-Second-and-Third-Reviews-Under-the-Extended-482093
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Mundial que busca la sostenibilidad fiscal para proteger a los vulnerables, una
recuperacion liderada por sector privado para la creacidon de empleo, y la
promocion hacia transicién ecoldgica; vy (ii) los programas del Banco de Desarrollo
de América Latina (CAF) y de la Agencia de Francesa de Desarrollo (AFD), que
apoyan una recuperacion econdmica verde a través de reformas para hacia el
logro de los compromisos de cambio climatico.

Alineamiento estratégico. El programa es consistente con la Segunda
Actualizacion de la Estrategia Institucional (UIS) (AB-3190-2), y se alinea
estratégicamente con los desafios de desarrollo de: (i) Productividad e
Innovacion, al apoyar reformas para el mejorar el clima de negocios para la
facilitacion del comercio y la atraccion de inversiones; e (ii) Integracién Econdmica,
al apoyar reformas para facilitar el comercio exterior, mediante la reduccién de
aranceles y la simplificacion de tramites. El programa también esta alineado con
los temas transversales de: (i) Equidad de Género, al apoyar una estrategia de
inclusion financiera con énfasis en la perspectiva de género para reducir la brecha
de género en acceso al financiamiento; (i) Cambio Climatico, al impulsar una
estrategia nacional de financiamiento del cambio climatico coordinada con un
pacto por la descarbonizacion. Segun la metodologia conjunta de financiamiento
climatico de los Bancos Multilaterales de Desarrollo se estima que el 8,69% de los
recursos del BID apoyan financiamiento climatico por las acciones de politica
2.4 (i) y (ii). Estos recursos contribuyen a la meta de financiamiento climatico del
BID (30% del volumen de aprobaciones anual); y (iii)) Capacidad Institucional y
Estado de Derecho, al apoyar el fortalecimiento del marco de regulacién y
supervision financiera del pais, particularmente con la independencia del BCE y
el incremento de la transparencia institucional, y la creacién del Comité
Independiente de Auditoria Externa. Asimismo, el programa es consistente con el
Documento de Marco Sectorial de Respaldo para Pequena y Mediana Empresa
(PYyME) y Acceso y Supervision Financieros (GN-2768-7) por contribuir al
desarrollo de mercados financieros mas estables y con mejor regulacion vy
supervision, y con el Documento de Marco Sectorial de Comercio e Integracion
(GN-2715-11), por contribuir a mejorar la facilitacién del comercio y la atraccion
de inversiones al pais. El programa se alinea con la Visién 2025 (AB-3266) del
BID en las areas de reactivacion del sector productivo, gobernanza e instituciones
adecuadas, cambio climatico, y equidad de género. De igual manera, el programa
estd alineado con la Estrategia de Pais del Grupo BID con Ecuador
2018-2021 (GN-2924) y los objetivos estratégicos de: (i) aumentar la participacion
privada en la inversidn en infraestructura y otros bienes publicos; (i) aumentar la
contribucion de la inversion privada y la productividad al crecimiento de la
economia; (iii) facilitar el acceso al financiamiento de la inversion; y (iv) fomentar
el acceso a los mercados de exportacion. Finalmente, la operacién esta incluida
en la Actualizacion del Anexo Il del Informe del Programa de Operaciones de
2021 (GN-3034-2).

Objetivos, componentes y costo

Objetivos. EIl objetivo general del programa es promover la reactivacion
econdmica sostenible e inclusiva del Ecuador. Los objetivos especificos son:
(i) fortalecer el marco institucional y regulatorio para mejorar el clima de negocios
y fomentar el comercio internacional; y (ii) mejorar la estabilidad financiera y el
acceso al financiamiento.


https://nam02.safelinks.protection.outlook.com/?url=https%3A%2F%2Fpublications.iadb.org%2Fen%2F2019-joint-report-on-multilateral-development-banks-climate-finance&data=04%7C01%7Cgiovannif%40IADB.ORG%7C570eb4d4d793402d8fa308d993fce14b%7C9dfb1a055f1d449a896062abcb479e7d%7C0%7C0%7C637703536597767962%7CUnknown%7CTWFpbGZsb3d8eyJWIjoiMC4wLjAwMDAiLCJQIjoiV2luMzIiLCJBTiI6Ik1haWwiLCJXVCI6Mn0%3D%7C1000&sdata=zeH8tG1klTHoNB5d1eLk10Koa5Au8QJO50fP2jNfTS4%3D&reserved=0
https://nam02.safelinks.protection.outlook.com/?url=https%3A%2F%2Fpublications.iadb.org%2Fen%2F2019-joint-report-on-multilateral-development-banks-climate-finance&data=04%7C01%7Cgiovannif%40IADB.ORG%7C570eb4d4d793402d8fa308d993fce14b%7C9dfb1a055f1d449a896062abcb479e7d%7C0%7C0%7C637703536597767962%7CUnknown%7CTWFpbGZsb3d8eyJWIjoiMC4wLjAwMDAiLCJQIjoiV2luMzIiLCJBTiI6Ik1haWwiLCJXVCI6Mn0%3D%7C1000&sdata=zeH8tG1klTHoNB5d1eLk10Koa5Au8QJO50fP2jNfTS4%3D&reserved=0
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Componente 1. Estabilidad macroeconémica. El objetivo de este componente
es mantener un entorno macroecondémico consistente con los objetivos del
programa y los lineamientos de la Carta de Politica.

Componente 2. Clima de negocios y atraccién de inversiones. Este
componente impulsara cuatro grupos de reformas para el fortalecimiento del clima
de negocios y la regulacion comercial: (a) Mejora de la institucionalidad para la
reactivacion econémica y la competitividad, a través de las siguientes medidas
para crear organismos, u otorgar mejores atribuciones a organismos existentes,
que fortalezcan su liderazgo y acciones de coordinacién para una mayor
competitividad en un entorno de reactivacién econdmica: la aprobacién del
Decreto Ejecutivo que incorpore la creacién del Comité de Reactivacion
publico-privado que identificara acciones prioritarias que requiere el pais para
enfrentar la crisis econdmica derivada de la pandemia (2.1.i); la aprobacion del
Decreto Ejecutivo para la modificacién de la composicion y las atribuciones del
Comité Estratégico de Promocion y Atraccion de Inversiones (CEPALI) (2.1.ii); y la
aprobacién del Decreto Ejecutivo con lineamientos para el fortalecimiento
funcional del Comité de Comercio Exterior (COMEX), y el Consejo de
Emprendimiento, Innovacién y Competitividad (CONEIN), como instrumentos para
planificar y aplicar los lineamientos de competitividad en el pais (2.1.iii);
(b) Reduccion de aranceles comerciales y simplificacion de tramites, a través de
las siguientes medidas destinadas a facilitar el comercio exterior y la atraccion de
inversiones en el sector productivo: la aprobacién de una Resolucién del COMEX
para la reduccién de aranceles de importaciones para 667 partidas de insumos,
materias primas y bienes de capital requeridos por el sector productivo (2.2.i); la
aprobacion de una Resolucion del COMEX que simplifica tramites con la
eliminacion de subpartidas arancelarias de la ndmina de productos sujetos a la
presentacién de Documentos de Control Previo de Importacion (DCP), a fin de
facilitar, agilizar y transparentar la gestién de los operadores de comercio (2.2.ii);
y la aprobacion de un Decreto Ejecutivo que establece una tarifa de cero por ciento
(0%) del Impuesto a la Salida de Divisas a las transferencias, envios o traslados
de divisas que realicen las aerolineas extranjeras autorizadas a operar en el pais
(2.2.iii). (c) Mejora de la colaboracién publico-privada para promover la inversion
en el pais, a través de la aprobacién de un Decreto Ejecutivo para el
establecimiento de una Consejeria de Gobierno Ad Honorem de Inversiones y
Alianzas Publico-Privadas (APP), que recomendara a Presidencia sobre las
mejores practicas para atraer, facilitar, impulsar, concretar y mantener la inversion
nacional y extranjera (2.3). (d) Promocién del desarrollo del sector privado con un
enfoque ambiental, a través de medidas para la movilizacién de inversion privada
a proyectos con impacto ambiental positivo, como son: la aprobacion y publicacion
de la Estrategia Nacional de Financiamiento Climatico (2.4.i), y la suscripcion de
un Pacto para la Transicion hacia la Descarbonizacion (2.4.ii).

Los activadores indicativos de politica de la segunda operacion son: una
evaluacion del Comité de Reactivacion publico-privado (2.1.i); el desarrollo de la
Estrategia Nacional de Competitividad (2.1.ii); la evaluacién de resultados de las
reformas emitidas por el COMEX (2.2.i); el desarrollo e implementacién de un
Plan de Simplificacion Administrativa de los Procesos de Exportacion e
Importacion (2.2.ii); la propuesta de un organismo gubernamental encargado de
la promocion de APP (2.3.i); la evaluacion de las APP (2.3.ii); el desarrollo de
metodologias de generacion de valor por dinero y gestion de riesgos (2.3.iii); el


http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZSHARE-233196943-9
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desarrollo de una propuesta de taxonomia de financiamiento climatico (2.4.i); y el
desarrollo de un Plan Nacional de Transicion hacia la Descarbonizacion (2.4.ii).

1.28 Componente 3. Mejora de la regulaciéon financiera para el desarrollo
productivo. Este componente promovera tres grupos de reformas para el avance
en la estabilidad y el acceso al financiamiento: (a) Fortalecimiento de Ila
gobernanza para la estabilidad monetaria y financiera, a través de la aprobacion
de una Ley reformatoria destinada a mejorar la independencia y transparencia del
Banco Central de Ecuador (BCE) con lineamientos para: la recuperacion de la
autonomia monetaria del BCE con la prohibicién de financiamiento al gobierno
central y la venta de las acciones de la banca publica desde el BCE al Ministerio
de Economia y Finanzas (MEF) (3.1.i); la conformacion de la Junta de Politica y
Regulaciéon Monetaria y la Junta de Politica y Regulacion Financiera (3.1.ii); la
creacion del Comité Independiente de Auditoria Externa (3.1.iii); y la creacién de
la Unidad de Gestion y Regularizacion (UGR) que asuma el proceso de cierre de
las entidades de la crisis de 1999 (3.1.iv); (b) Regulacion financiera prudencial
para la transicion ordenada hacia un sistema financiero estable post COVID-19, a
través de la aprobacion de regulacion destinada a fortalecer en el corto plazo los
balances de las entidades financieras para una mejor transicién a un periodo post
COVID-19, con: la aprobacion de un Plan de contingencia de liquidez y un Plan
de continuidad de negocio por parte de los bancos (3.2.i); y la aprobacion de
reformas temporales a la calificacion de activos de riesgo y constitucion de
provisiones de créditos afectados por la pandemia (3.2.ii); asimismo, en este
grupo de reformas se incluye la aprobacién de regulacion prudencial enfocada en
medidas para mejora en la supervision de riesgos que eviten distorsiones de
mercado y promuevan la competencia y eficiencia en el sistema financiero: la
aprobacioén de reformas a los segmentos de clasificacion crediticia para una mejor
asignacion del crédito (3.3.i) y la aprobacién de una nueva Metodologia de
Supervisién Basada en Riesgos, para el sistema financiero bancario (3.3.ii); y
(c) Ampliacién del acceso a financiamiento y mejoras a la proteccion al
consumidor financiero, a través de medidas para una mayor inclusion financiera y
proteccion del consumidor financiero, con énfasis en segmentos vulnerables y
desatendidos de la poblacién: la propuesta de una Estrategia Nacional de
Inclusién Financiera, con referencias a la identificacidon de brechas de inclusién
financiera de la mujer® (3.4.i); el desarrollo de un Diagnéstico de Género de la
Supervisién y Control de las Organizaciones Supervisadas por la SEPS (3.4.ii); la
publicacion de una plataforma electrénica con un Boletin de Inclusién Financiera
del Sector de Economia Popular y Solidaria con informacién desagregada por
género (3.4.iii); el desarrollo de una propuesta de reforma a la Ley de
Emprendimiento e Innovacién, para impulsar la inclusién financiera digital a través
del registro y regulacion de las plataformas de crowdfunding (3.4.iv); y la
aprobacién de normativa para el fortalecimiento de la defensa del consumidor a
través de lineamientos para practicas adecuadas de atencion al cliente,
cobranzas, gestion de reclamos y una conducta empresarial responsable basada
en la pertinencia, inclusion y usabilidad (3.4.v).

1.29 Los activadores indicativos de politica de la segunda operacion son: el
fortalecimiento de la Subgerencia de Programacién y Regulacion del BCE (3.1.i);

5 Especificamente acceso a crédito y acceso a crédito para vivienda, entre otras formas de empoderamiento
financiero dirigido a mujeres.
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la elaboracién de un nuevo Estatuto del BCE (3.1.ii); la adopcién de las normas
NIIF (3.1.iii); la elaboracion de un reporte anual de solvencia del sistema financiero
(3.2); la aprobacion de reformas a la metodologia para el establecimiento de tasas
de interés (3.3.i); la evaluacion de la nueva Metodologia de Supervision Basada
en Riesgos (3.3.ii); la aprobacion de la Estrategia Nacional de Inclusion Financiera
(3.4.i); la propuesta de una Hoja de Ruta para la inclusion financiera de mujeres
(3.4.ii); la aprobacion de normativa de transparencia para la publicacién de datos
desagregados por género (3.4.iii); el diagnéstico del ecosistema Fintech del pais
(3.4.iv); el desarrollo de la normativa para servicios financieros digitales (3.4.v); y
el fortalecimiento técnico y operativo de la Oficina de Defensoria del Cliente
(3.4.vi).

Indicadores claves de resultados

Los indicadores asociados al objetivo general de desarrollo son: (i) crecimiento
anual promedio del PIB per capita; (i) mujeres que recibieron crédito como
porcentaje del total de adultos que recibieron crédito en el pais; (iii) emisiones
anuales de CO, de Ecuador. Los indicadores asociados a los objetivos especificos
de desarrollo son: (i) valor de exportaciones mas importaciones como porcentaje
del PIB; (ii) tasa arancelaria promedio ponderada de Ecuador; (iii) nUmero de
nuevos proyectos APP en el pais alcanzando cierre financiero; (iv) capital
regulatorio sobre activos ponderados en funcién del riesgo; (v) indice de
liquidez: fondos disponibles sobre total de depésitos a corto plazo; y (vi) crédito
interno al sector privado como porcentaje del PIB.

Beneficiarios. Las reformas del programa seran beneficiosas para el pais en
general al facilitar el comercio exterior y la atraccién de inversiones, y mejorar la
estabilidad macroeconémica y financiera y el acceso a financiamiento. Por tanto,
se espera que los principales beneficiarios del programa sean las empresas que
operan en la economia nacional®®.

Evaluacion econémica. Con base en recomendaciones de OVE en su revision
sobre Evaluabilidad de los Proyectos del Banco de 201156 y en los resultados de
la revision de las practicas y estandares de evaluacién para los préstamos de
apoyo a reformas de politica realizada por el Grupo de Cooperacion de Evaluacién
(compuesto por las Oficinas de Evaluacién Independiente de los Bancos
Multilaterales de Desarrollo)®’, previsto en el parrafo 1.3 del documento
GN-2489-5 (Revision de la Matriz de Efectividad en el Desarrollo para
Operaciones con y sin Garantia Soberana) que, entre otros, sefialan que no
resultaria necesario incluir un analisis de eficiencia en el uso de los recursos

55 Se estima que el nimero de empresas del pais en 882.766, de las cuales 99,5% son MIPYME. Instituto
Nacional de Estadisticas y Censos, 2019. Asimismo, el IFC MSME Finance Gap 2017 estima que existen

100.000 MIPYME formales en Ecuador que son propiedad de mujeres.

5  Documento RE-397-1: “Actualmente, el puntaje de la seccion de analisis economico se calcula utilizando el
valor maximo del analisis de costos y beneficios y del analisis de la eficacia en funcién de los costos. Sin
embargo, estos analisis no pueden aplicarse a los préstamos en apoyo de reforma de politica”.

57 "Good Practice Standards for the Evaluation of Public Sector Operations.” Evaluation Cooperation Group,
Working Group on Public Sector Evaluation, 2012 Revised Edition. Febrero de 2012.
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financieros®®, se determiné que no se realizara un analisis econémico para este
tipo de préstamo como fue informado al Directorio del Banco. Considerando la
naturaleza basada en reforma de politicas de esta GARP y que no hay inversiones
subyacentes identificadas, esta operacion no incluye un analisis econémico. Por
consiguiente, no se considera el analisis econdmico para efectos de medir el
puntaje de evaluabilidad en la Matriz de Efectividad en el Desarrollo (DEM) del
presente programa.

1. ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO Y PRINCIPALES RIESGOS

Instrumentos de financiamiento

Como se mencioné precedentemente, el instrumento de financiamiento a ser
utilizado en esta primera operacion es la GARP5%%.60.61 Este instrumento permite
emitir garantia con contragarantia soberana una vez que el pais ha cumplido con
una serie de condiciones de politica acordadas con el gobierno para la primera
operacion bajo el programatico. La presente GARP combina: (i) el otorgamiento
de una garantia para garantizar las obligaciones de pago de la Republica del
Ecuador contraidas bajo un instrumento de deuda (emision de un bono soberano
y/o un préstamo)®?; y (ii) el apoyo a un programa de reformas de politicas
destinado a la mejora del desarrollo y la recuperacion econémica en el pais. Una
vez que el gobierno cumpla con las reformas de politica acordadas en la Matriz
de Politicas para la primera operacion (Anexo Il), el Banco emitira la garantia.

2.2 El monto maximo garantizado sera de hasta US$400 millones, a ser financiados

con los recursos del Capital Ordinario del Banco. El monto de la garantia se ha
determinado teniendo en cuenta la amplia necesidad de recursos fiscales del pais.
Los requisitos financieros del sector publico para el afio fiscal 2021/2022 se
estiman en US$7.825 millones para el 2021 y US$4.721 millones para el 2022 y
el financiamiento externo para 2021 en US$1.790 millones y para el 2022,
US$2.355 millones (FMI — Octubre 2021). Esta operacion representa el 10,9% vy
el 44,7% de los requisitos financieros del sector publico y el financiamiento externo
para el 2021, respectivamente. Asimismo, la garantia tiene el potencial de
movilizar recursos privados por al menos la misma cantidad a los recursos

58

59

60

61

62

Segun el Grupo de Cooperacion de evaluacion, los préstamos basados en reforma de politicas deben ser
evaluados de acuerdo con la relevancia, efectividad y sostenibilidad. La eficiencia no se incluyd como criterio,
dado que el dimensionamiento de los préstamos basados en reforma de politicas esta vinculado a la brecha
de financiamiento de un pais, siendo independiente de los beneficios del proyecto.

La presente operacion es la primera de dos consecutivas, vinculadas técnicamente entre si, pero financiadas
en forma independiente bajo la modalidad programatica en apoyo de reformas de politica para facilitar un
dialogo de politica entre el pais y el Banco y brindar los plazos necesarios para implementar las reformas.
Esta primera operacion se estructura como una operacion de garantia de acuerdo con lo previsto en el
documento GN-2729-2 (Propuesta de Politica para un Instrumento de Garantia, parrafo 3.2), que prevé la
estructuracion de garantias basadas en politicas, concebidas como una garantia soberana que puede emitirse
directamente como resultado del cumplimiento de las reformas de politica acordadas entre el pais y el Banco
para cubrir el riesgo comercial o de crédito (GPC) o el riesgo politico (GPRP). En este caso la garantia cubre
riesgo crediticio.

La segunda operacién podria ser financiada como una GARP o un préstamo reembolsable segun las
necesidades y estrategia de financiamiento del Gobierno del Ecuador.

En virtud de la estructura finalmente acordada con el pais, pudiera caber la posibilidad que parte del
financiamiento a Ecuador se instrumentara mediante un préstamo. Véase 2.8 con mas detalle.
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aportados por el Banco. Si, como se esperaba, la garantia del BID moviliza
recursos por mas de 1 vez su monto (ver 2.8), entonces el financiamiento total
respaldado por esta operacion representara el 16,5% y el 67% de los
requerimientos antes mencionados, respectivamente.

Adicionalidad de la garantia. En virtud del instrumento, el Banco garantizara las
obligaciones de pago de la Republica del Ecuador contraidas bajo un instrumento
financiero garantizado, cuyos ingresos se utilizaran para apoyo presupuestario. El
uso de la garantia tiene varias ventajas: (i) promueve la movilizacién de recursos
internacionales hacia el financiamiento gubernamental en el pais®3; (ii) mejora el
perfil general de la deuda publica mediante la reduccion de los costes de
endeudamiento y la mejora de plazo en comparacion con una emision de deuda
no garantizada; y (iii) fortalece la capacidad técnica del pais en la gestién de
transacciones mas sofisticadas. Como por ejemplo, las emisiones internacionales
garantizadas de bonos.

Obligaciones garantizadas. El objetivo de la garantia es cubrir, hasta el monto
maximo garantizado de US$400 millones, las obligaciones de pago de capital y/o
intereses contraidas por la Republica del Ecuador bajo el instrumento financiero
garantizado. Los beneficiarios de la garantia del Banco seran los acreedores de
la Republica del Ecuador bajo dicho instrumento garantizado.

Términos y condiciones de garantia - consideraciones generales. La garantia
cumplira con la Propuesta de Politica para un Instrumento de Garantia Flexible
aplicable a operaciones con garantia soberana (GN-2729-2) y sus Guias
Operativas  (GN-2729-4) incluyendo, entre otras caracteristicas, lo
siguiente: (i) una vez emitida la garantia (ver condiciones para la emision de la
garantia en el parrafo 2.5), sera irrevocabile; (ii) el plazo maximo sera de 20 afos
con una vida media ponderada maxima de hasta 12,75 anos; (iii) la comision de
garantia sera igual al diferencial de préstamo variable con garantia soberana del
BID aplicable al monto maximo garantizado; y (iv) la comision de inmovilizacion,
si corresponde, sera igual a la comision de crédito para los préstamos con garantia
soberana del BID. La garantia se activara en caso de que la Republica de Ecuador
no cumpla con sus obligaciones de pago (ya sea de interés o principal) bajo el
instrumento financiero garantizado.

Términos y condiciones de la contragarantia. Como condicion para la emision
de la garantia, el Banco celebrara un contrato de contragarantia soberana con la
Republica del Ecuador®. Ademas de especificar las demas condiciones para la
emisién de la garantia (incluyendo las condiciones de politica), el contrato de
contragarantia establecera que, en caso de que el Banco necesite realizar un
pago en virtud de la garantia, Ecuador reembolsara cualquier cantidad pagada por
el Banco, en principio, en un plazo de 180 dias. A partir de la fecha del pago por
parte del Banco, el monto total a reembolsar devengara intereses a la misma tasa
aplicable a los préstamos con garantia soberana del Capital Ordinario del Banco
y estara sujeto a las demas politicas aplicables a éstos. El Banco y Ecuador
podran acordar un perfil de reembolso diferente, que en ningun caso puede

63 La movilizacion esperada de recursos de la operacion propuesta de garantia de US$400 millones es de
US$400 millones, que equivale al 100% del monto maximo garantizado.

64 En la terminologia de la Republica del Ecuador, una contragarantia soberana es un contrato de reembolso
por contingencia.
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exceder el plazo de amortizacién restante o la vida promedio ponderada
remanente del instrumento financiero garantizado. Un impago en el repago de la
contragarantia desencadena el mismo trato que el de impagos en préstamos con
garantia soberana del Banco.

Eventos de desembolso anticipado. El contrato de garantia estipulara que, en
caso de incumplimiento por parte Ecuador de sus principales obligaciones bajo el
contrato de contragarantia, como, por ejemplo, las relacionadas con Practicas
Prohibidas, el Banco podra realizar un desembolso anticipado de la garantia
depositando el monto maximo garantizado en una cuenta de depdsito en garantia
a beneficio de los tenedores del instrumento garantizado. Dicho pago anticipado,
a su vez, activara las obligaciones de reembolso del pais bajo el contrato de
contragarantia®®.

Estructura de la garantia. En el caso que el instrumento garantizado sea un
bono, se espera que Ecuador realice una emision en los mercados internacionales
en el primer semestre de 2022. El monto final de la emision y, por lo tanto, el
porcentaje de cobertura de la garantia, el plazo y el rendimiento del bono no se
conoceran con exactitud hasta la emision. El proceso y la estructuracion de la
garantia tendran el objetivo de aumentar la movilizaciéon de recursos al minimo
costo posible. Para lograr este objetivo, el gobierno llevara a cabo un proceso
competitivo entre bancos de inversion para seleccionar la mejor oferta en términos
de cobertura (o movilizacion de recursos), precios y costos de la transaccion. Se
espera que la garantia respalde una emision de bonos soberanos de al menos
US$800 millones®. Para mejorar el perfil general de la deuda del pais, se espera
que el plazo de la emision esté alineado con el maximo de la vida promedio
ponderada de las GARP (12,75 afios).

Al mismo tiempo, para lograr los mejores precios posibles, sera fundamental llegar
a un amplio grupo de inversores institucionales con diferentes apetitos de riesgo.
En este sentido, la estructura de bonos con garantia soberana podria abarcar una
emision de un bono con dos series. Por ejemplo, una serie totalmente garantizada
por el BID que tendra una calificacion AAA, y una serie de riesgo soberano de
Ecuador (actualmente B-)®7. Esta estructura financiera podria generar una
combinacion superior de movilizacion de recursos, reduccion de costos y
adaptacion a las necesidades financieras del Gobierno del Ecuador. La estructura
de la serie podria permitir: (i) asegurar la maxima mejora del crédito de la garantia
soberana del BID (y el beneficio asociado de reduccion de costo); y (ii) aumentar
la flexibilidad del instrumento y, por lo tanto, su capacidad para llegar a una base
de inversores mas amplia y diversificada, ya que podra llegar tanto a inversores
de alto grado de inversién como a inversores de mercados emergentes. En el
mismo espiritu que lo anterior, también existe la posibilidad de que el tramo
totalmente garantizado por el BID se instrumente como un préstamo, lo que
incrementaria el numero de opciones posibles sin socavar la capacidad de la

65 V\er pie de pagina 43 del documento GN-2729-2.

66 Esta estimacion surge de varias reuniones mantenidas con potenciales bancos de inversién y otros actores
del mercado. Varias sefiales indican que la cantidad total movilizada podria llegar a los US$1.200 millones.

67 Se espera que las dos series de notas se emitan bajo los mismos documentos de emisién del bono,
proporcionando una estructura simple que beneficiara al emisor en términos de reducciéon de costos de
transaccion. Cualquier importe residual garantizado en la serie totalmente garantizada por el Banco podria
beneficiar potencialmente a la serie no garantizada.
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estructura para mejorar la movilizacion de recursos. En el caso del préstamo, el
mismo estaria sujeto a los mismos términos financieros mencionados en el parrafo
anterior, asi como al mismo procedimiento de seleccién®8.

Ventajas financieras del instrumento de garantia. La estructura de garantia
soberana descrita enq2.8 y 2.9 proporcionara importantes beneficios
econdmicos y financieros al Gobierno del Ecuador. En primer lugar, se prevé una
movilizacion de recursos privados de dos veces el monto maximo garantizado por
el Banco. En segundo lugar, los ahorros esperados para el Ecuador utilizando la
garantia soberana del BID (en comparacién con un escenario de uso de un Bono
Soberano no garantizado) se estiman en 440 puntos basicos lo que implica
ahorros anuales totales de US$234 millones en valor presente neto®°.

Consideraciones especiales. Se anticipa que la garantia podria cubrir
parcialmente un bono soberano estandar a ser emitido a inversionistas
institucionales en el mercado internacional; en principio, bajo las normas federales
estadounidenses que regulan la oferta privada de valores (144A/RegS)7°. Como
es habitual en este tipo de transacciones, ambos, Ecuador y el Banco, contaran
con el apoyo de firmas externas para: (i) garantizar el cumplimiento de las
regulaciones aplicables, incluyendo, entre otras cosas, que el Bono Soberano no
se ofrezca o venda al publico en general; y (ii) realizar la debida diligencia para
garantizar que la informacion relacionada con Ecuador y el Banco contenida en la
circular de oferta de bonos soberanos y otros materiales de marketing sea
verdadera, correcta y completa. Entre otras medidas destinadas a reducir los
riesgos adicionales relacionados con el Bono Soberano y la garantia, se aclarara
en los documentos de la transaccién que: (i) el Banco solo es responsable de la
exactitud de su propia informacién; y (ii) la garantia del Banco se limita al importe
maximo garantizado.

Riesgos ambientales y sociales

Esta operacion se considera como instrumento de financiamiento flexible
(Directriz B.13) bajo la Politica de Medio Ambiente del Banco (OP-703) y no
requiere clasificacion ex ante. La operacion apoya la definicion de politicas,
normas, instrumentos de gestidn y otras acciones de fortalecimiento institucional,
por lo cual no se prevé impactos socioambientales negativos directos y
significativos.

68 Asimismo, debera cumplir con el parrafo 3.8 de la Politica de Garantias que requiere que en este caso el
beneficiario sea un inversionista privado.

69 Este calculo usa los siguientes supuestos: (i) un rendimiento estandar para el bono de Ecuador de 11,16%;
(if) un bono con un plazo de 11 afios con un cronograma de amortizacion hard bullet y una vida promedio
ponderada de menos de 12,75 afios; (iii) una comision de garantia de 90 puntos béasicos sobre el monto
maximo a garantizar; y (iv) una movilizacion de una vez el monto maximo a garantizar.

70 El Banco y el pais estudiaran la posibilidad de que la emision soberana a ser garantizada por el Banco sea
una emision tematica (verde, social, sostenible). El Banco, mediante asistencia técnica (ATN/OC-18243-RG)
proveera asistencia técnica al pais para evaluar la viabilidad de realizar una emision de este tipo. En caso de
que el estudio de viabilidad sea favorable y Ecuador decida realizar una emision, también se proveera
asistencia técnica al MEF para asegurar que la estructuracion de la emision se realiza bajo los estandares
internacionales para este tipo de emisiones.
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Riesgos fiduciarios

No se han identificado riesgos fiduciarios asociados con esta operacién. El
Organismo Ejecutor (OE) cuenta con los sistemas de gestion y control financiero
necesarios para tal fin. La garantia se emitira (junto con y en la fecha de emision
del Bono Soberano o entrada en vigencia del respectivo contrato de préstamo,
segun corresponda) una vez que se hayan cumplido las condiciones establecidas
en el contrato de contragarantia. Si se hace un llamado a la garantia, los recursos
del Banco iran al representante de los tenedores del bono.

Temas claves

Sostenibilidad de las reformas. El programa de politicas que apoya esta GARP,
esta destinado a fortalecer el marco institucional para facilitar la inversion privada
y la atraccién de inversiones y el desarrollo del sector financiero en linea con el
Plan de Creacion de Oportunidades 2021-2025 del Gobierno de Ecuador. Esta
GARRP y su programa de politicas responde al interés del Gobierno de Ecuador de
contar con el apoyo del Banco para impulsar reformas de politica sectorial y
cambios institucionales en el mediano plazo, mediante un dialogo de politica
constante que contribuya a perfeccionar la estrategia de implementacion a lo largo
de un proceso dinamico de reforma, a la vez que se adapta a las circunstancias
de evolucién del pais. La sostenibilidad de las reformas en el medio plazo también
se ve fortalecida por el caracter programatico de la intervencién del Banco con la
continuidad de las acciones de politica iniciadas bajo la primera operacién
mediante la segunda operacion del programatico. De igual manera, la
colaboracién del Banco y el apoyo técnico ([1.20 y [1.21) contribuira a la
continuidad de las reformas a partir del dialogo con diferentes actores y el apoyo
en si a las acciones de politica.

Ml PLAN DE IMPLEMENTACION Y GESTION

Resumen de los arreglos de implementacion

El deudor garantizado y Contragarante es la Republica del Ecuador. EI MEF
actuara como OE vy tendra las siguientes responsabilidades: (i) proporcionar
evidencia de que se han cumplido los compromisos de politica, junto con cualquier
otra evidencia relacionada con el programa que el Banco necesite para emitir la
Garantia; (ii) apoyar las acciones requeridas para la continuidad en la
implementacién del programa; y (iii) una vez que se haya emitido la garantia,
reunir la informacién sobre el desempefio de los indicadores necesarios para
evaluar los resultados del programa.

Mecanismos de coordinacién. EIl MEF asegurara la coordinacion estratégica
con las instituciones involucradas en las diferentes medidas de politica incluidas
en el programa. Se prevén reuniones periddicas de coordinacion y seguimiento
del MEF con todas las instituciones involucradas y con el Banco en relacién a la
implementacién de las medidas de politicas incluidas en el programa.

Condiciones contractuales especiales previas a la emision de la garantia. La
emisiéon de la garantia estara sujeta a las siguientes condiciones: (i) el
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Contragarante debera haber cumplido con las condiciones de politica de
esta operacion resumidas en la Matriz de Politicas (Anexo Il) y la Carta de
Politica; (ii) el Banco y el representante de los acreedores garantizados
deberan haber negociado y acordado las condiciones del contrato de
garantia; (iii) el Banco debera estar satisfecho con la estructuracion del
instrumento garantizado y su documentacion asociada; y (iv) un contrato de
contragarantia entre el Banco y el Contragarante debera haber entrado en
vigor en términos aceptables para el Banco. Las condiciones contractuales
especiales previas a la emisién de la garantia son claves para la implementacion
exitosa del programa, ya que aseguran que: (i) el pais cumple con condiciones
establecidas en las politicas del Banco para la concesion y activacion de una
GARP; (ii) el Banco y el pais disponen de un acuerdo de contragarantia para el
uso y repago de la garantia durante su periodo de vigencia; (iii) el Banco no tiene
objeciones a la estructuracion del instrumento garantizado y documentacion
asociada; y (iv) el Banco y los acreedores garantizados estan de acuerdo sobre
los términos y condiciones de la cobertura otorgada por la garantia.

34 Excepciones a las politicas del Banco. Se solicita una dispensa a la Politica

para un Instrumento de Garantia Flexible Aplicable a Operaciones con Garantia
Soberana (GN-2729-2), la cual establece que las garantias soberanas del Banco
no cubren el vencimiento anticipado de la deuda garantizada. La aprobacién de la
dispensa permitiria a los tenedores del instrumento garantizado (ya sea, los
tenedores del bono soberano y/o acreedor(es) bajo un préstamo, segun
corresponda) reclamar el pago acelerado del total del monto garantizado por el
Banco, lo cual fortaleceria la estructura de la garantia de cara al mercado
internacional’® 'y permitiia mejorar substancialmente sus condiciones
financieras’?. La aceleracion introduce dos tipos de riesgos: uno de mayor
exposicion financiera y, el otro, de incentivos. El riesgo de exposicidn se considera
bajo porque la exposicion financiera que genera el monto de la operacién no es
de una entidad tal como para afectar el balance del Banco. En cuanto a los riesgos
relacionados a incentivos, éstos son mitigados a través del contrato de
contragarantia (véase el desarrollo detallado de la Justificacion de Dispensa, que
incluye el detalle de la motivacion, los beneficios, los riesgos y medidas de
mitigacién, esta disponible en el EEO#6).

Resumen de los arreglos para el monitoreo de resultados

3.5 Monitoreo. El monitoreo del programa se define como la verificacién de las

medidas de politica acordadas como condiciones (EER#2). Ademas, se realizara
el monitoreo de los resultados de estas reformas y politicas a nivel de programa
a través de los indicadores de la Matriz de Resultados (EER#3). Se han tomado
disposiciones especificas para asegurar la evaluacion de las lineas de
seguimiento de todos los resultados (Plan de Monitoreo y Evaluacién - PME).

71

72

La aceleracion ofrece un doble beneficio. Por un lado, es una caracteristica que los inversionistas valoran
considerablemente ya que les permite una recuperacion mas inmediata y completa. Por otro lado, Ecuador
consigue ahorros asociados a pagar la deuda remanente del bono de forma inmediata sin tener que pagar
los intereses asociados a seguir el cronograma original de pagos de principal e intereses hasta el final de la
vida del bono. La aceleraciéon hace que el instrumento sea mas flexible y también sea mas facil de fijar su
precio por los inversores privados y las agencias de calificacion crediticia.

De manera preliminar, se estima que para una garantia de US$400 millones, los ahorros pueden estar entre
los US$75 millones y los US$82 millones en valor nominal.
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Evaluacion. Las metodologias propuestas para la evaluacion del programa son
cuantitativas sin analisis de atribucion causal. Para todos indicadores de
resultados incluidos en el marco de resultados del programa, la evaluacion de la
efectividad de las reformas considera comparaciones antes y después. Los
resultados de estas evaluaciones se incluiran como parte de la Evaluacion Final
del programa (PME)"3.

V. CARTA DE PoLiTICA

La Carta de Politica reitera el compromiso del gobierno con las medidas de
reforma de politicas que Ecuador ha propuesto implementar para cumplir con los
objetivos del programa. Ademas, el Banco y el Gobierno del Ecuador acordaron
una Matriz de Politicas que identifica las medidas de politica en el marco de esta
operacion.

73 Un Informe de Terminacion de Proyecto (PCR) se realizara, en el caso de que la segunda operacion del

presente programatico sea un Préstamo de Apoyo a Reformas de Politica (PBL). Para mas detalles ver

el PME.
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Matriz de Efectividad en el Desarrollo

Resumen EC-U0002

L. Prioridades corporativas y del pais
1. Prioridades Estratégicas del Grupo BID e Indicadores del CRF

-Productividad e Innovacién

-Integracion Econémica

-Equidad de Género y Diversidad

-Cambio Climatico

-Capacidad Institucional y Estado de Derecho

Retos Regionales y Temas Transversales

Nivel 2 del CRF: Contribuciones del Grupo BID a los Resultados de Desarrollo

2. Objetivos de desarrollo del pais

(i) Aumentar la participacion privada en la inversion en
infraestructura y otros bienes publicos; (ii) aumentar la
contribucion de la inversion privada y la productividad al

Matriz de resultados de la estrategla de pals GN-2024 crecimiento de la economiay; (iii) facilitar el acceso al
fi i delain ion; y (iv) el acceso a los
mercados de exportacion
La intervencion esta incluida en el Programa de Operaciones
Matriz de resultados del programa de pais GN-3034-2 9 P

de 2021.

Relevancia del proyecto a los retos de desarrollo del pais (si no se encuadra
dentro de la estrategia de pais o el programa de pais)

II. Development Outcomes - Evaluability Evaluable

3. Evaluacién basada en pruebas y solucién 8.1
3.1 Diaanéstico del Programa 25
3.2 Intervenciones o Soluciones Propuestas 1.6
3.3 Calidad de la Matriz de Resultados 4.0

4. Andlisis econémico ex ante N/A

5. Evaluacién v sequimiento 9.5
5.1 Mecanismos de Monitoreo 4.0
5.2 Plan de Evaluacion 5.5

lll. Matriz de seguimiento de riesgos y mitigacion

Calificacion de riesgo global = magnitud de los riesgos*probabilidad Medio Bajo
Clasificacién de los riesgos ambientales y sociales B.13
IV. Funcién del BID - Adicionalidad

El proyecto se basa en el uso de los si:

Fiduciarios (criterios de VPC/FMP)

No-Fiduciarios

La participacion del BID pr mejoras enlos p iciarios
o la entidad del sector publico en las siguientes dimensiones:

Antes de la aprobacion se brind6 a la entidad del sector publico asistencia técnica
adicional (por encima de la preparacion de proyecto) para aumentar las Si
probabilidades de éxito del proyecto

ATN/OC-18036-RG; ATN/OC-17361-EC; ATN/OC-18243-RG; y
ATN/OC-17752-RG

Nota de valoracién de la evaluabilidad:

Esta operacién combina una Garantia de Apoyo a Reformas de Politicas (GARP) por US$400 millones, con el apoyo a un programa (de dos operaciones) de reformas de politicas
orientadas a promover la tivacion econémica so. ible e inclusiva del Ecuador. Los objetivos especificos de la operacion son: i) fortalecer el marco institucional y regulatorio para
mejorar el clima de negocios y fomentar el comercio internacional; y (i) mejorar la estabilidad financiera y el acceso al financiamiento. El diagnéstico es adecuado y destaca las
probleméticas enfrentadas por el pais. El proyecto identifica como problemas centrales los bajos niveles de productividad, inversion privada y exportaciones del pais. En términos de
productividad, Ecuador mostraba en 2019 una productividad total de los factores del 42% respecto a la de Estados Unidos, haciéndola una de las méas bajas relativas de la regién (y
explicando el 90% de la brecha de PIB per capita de Ecuador respecto a Estados Unidos). Respecto a inversion privada, entre 2006 y 2014 la contribucion de la inversion privada promedio
14%, debajo de la contribucién de paises comparables, y la inversién extranjera directa fue en 2019 sélo 0,9% del PIB, muy por debajo del promedio regional. Respecto al comercio exterior,
las exportaciones de bienes y servicios del pais estan dominadas por la venta de petréleo y derivados (34,5% del total) y su contribucion al PIB (22,5%) es inferior al promedio regional.
Adicionalmente, el proyecto resalta la necesidad de una recuperacioén sostenible e inclusiva post crisis del COVID-19, que cree oportunidades para sectores mas sostenibles desde el punto
de vista del medio ambiente, y que ataque las brechas de género en inclusion financiera. El pais ocupa la posicién 14 de 21 en el indice de Finanzas Sostenibles del Grupo de
Financiamiento Climético de ALC. También muestra brechas de género importantes en acceso al crédito (aunque informacién sobre este tema es poco desarrollada o no estéa disponible).

La légica vertical del proyecto es adecuada. La operacioén impulsara cuatro grupos de reformas para el fortalecimiento del clima de negocios y la regulacién comercial: (a) Mejora de la
institucionalidad para la reactivacion econémica y la competitividad; (b) Reduccion de aranceles comerciales y simplificacion de trémites (c) Mejora de la colaboracion publico-privada para
promover la inversién en el pais; (d) Promocion del desarrollo del sector privado con un enfoque i . Adicionall , impulsaré tres grupos de reformas para el avance en la
estabilidad y el acceso al iamiento: (a) Fortalecimiento de la gobernanza para la ili monetaria y iera, (b) Regulacion financiera prudencial para la transicién ordenada
hacia un sistema financiero estable post COVID-19; y (c) Ampliacién del acceso a financiamiento y mejoras a la proteccién al consumidor financiero.

Los indicadores de resultados propuestos son razonables y bien especificados. El plan de monitoreo y evaluacién propone medir antes y después de la serie los resultados claves, con
fuentes de informacién adecuadas. Este tipo de evaluacién no permite la atribuciéon empirica de los resultados.
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Objetivo: El objetivo general del programa es promover la reactivacion econdmica sostenible e inclusiva del Ecuador. Los objetivos
especificos son: (i) fortalecer el marco institucional y regulatorio para mejorar el clima de negocios y fomentar el comercio internacional;
y (i) mejorar la estabilidad financiera y el acceso al financiamiento.

Componentes/
Objetivos de
Politica

Acciones de Politica de la
Primera Operacion

Estado de
Cumplimiento de
las Condiciones
Programatico I’

Activadores Indicativos de Politica

de la Segunda Operacion

Componente |: Estabi

lidad macroeconémica

A. Mantener un | 1.1 Mantener un entorno macroeconémico consistente Cumplido 1.1 Mantener un entorno
marco econdémico con los objetivos del programa y los lineamientos de macroeconémico consistente con
consistente con los la Carta de Politica. los objetivos del programa y los
objetivos del lineamientos de la Carta de politica.
programa y la
Carta de Politica.

Componente lI: Clima de negocios y atraccion de inversiones

A. Mejora de la | 2.1 Medidas para crear organismos, u otorgar mejores Cumplido 2.1 (i) Una evaluacion del
institucionalidad atribuciones a organismos existentes, que (Il Trimestre 2021) funcionamiento del Comité de
para la fortalezcan su liderazgo y acciones de coordinacion Reactivacion publico-privado y de
reactivacion para una mayor competitividad en un entorno de las principales medidas adoptadas;
econémica y la reactivacion econdémica: y
competitividad. (i la aprobacion del Decreto Ejecutivo que

(ii)

incorpore la creacion del Comité de
Reactivacion publico-privado que identificara
acciones prioritarias que requiere el pais para
enfrentar la crisis econémica derivada de la
pandemia;

la aprobacién del Decreto Ejecutivo para la
modificacién de la composicion y las

(i) el desarrollo de la Estrategia
Nacional de Competitividad que
incorpore los insumos de los
organismos colaboradores en los
sectores publico-privado (CEPAI,
COMEX y CONEIN).

' Esta informacion es meramente indicativa a la fecha del presente documento. De conformidad con lo establecido en el documento GN-2729-2 (Politica para un
Instrumento de Garantia Flexible Aplicable a Operaciones con Garantia Soberana), los requerimientos relacionados a politica macroeconémica para la aprobacion
de una Garantia en Apoyo a Reforma de Politicas (GARP) son substancialmente analogos a los requerimientos para la aprobacion de Préstamos Basados en
Reformas de Politica, es decir, una Evaluacion Independiente de Condiciones Macroeconémicas (IAMC por sus siglas en inglés) vigente es necesaria. Sin perjuicio
de lo anterior, debido a la naturaleza irrevocable del instrumento de garantia, la GARP Unicamente requerira una IAMC como condicion previa a la efectividad de
la garantia, pero no previo a un desembolso del Banco bajo la garantia en caso que la misma sea ejecutada. Adicionalmente, la efectividad de la GARP estara
sujeta al cumplimiento por parte del Contragarante de todas las condiciones de politica contempladas en la Matriz de Politicas.
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Componentes/ . " Est_a d_o e . . "
Obieti d Acciones de Politica de la Cumplimiento de Activadores Indicativos de Politica
jetivos de Primera Operacion las Condiciones de la Segunda Operacion
Politica P oo 9 P
Programatico I'
atribuciones del Comité Estratégico de
Promocion y Atraccion de Inversiones (CEPAI);
y
(iii) la aprobacion del Decreto Ejecutivo con
lineamientos para el fortalecimiento funcional
del Comité de Comercio Exterior (COMEX), y el
Consejo de Emprendimiento, Innovacion y
Competitividad (CONEIN), como instrumentos
para planificar y aplicar los lineamientos de
competitividad en el pais.

B. Reduccién de | 2.2 Medidas destinadas a facilitar el comercio exterior y Cumplido 2.2 (i) La evaluacion de resultados de
aranceles la atraccién de inversiones en el sector productivo (Il Trimestre 2021) las reformas emitidas por el COMEX
comerciales y a traveés de: y la formulacion de
simplificacion  de | (i) la aprobacién de una Resolucién del COMEX recomendaciones en materia de

tramites.

para la reducciébn de aranceles de
importaciones para 667 partidas de insumos,
materias primas y bienes de capital requeridos
por el sector productivo;

(ii) la aprobacion de una Resolucion del COMEX
que simplifica tramites con la eliminaciéon de
subpartidas arancelarias de la némina de
productos sujetos a la presentacion de
Documentos de Control Previo de Importacion
(DCP), a fin de facilitar, agilizar y transparentar
la gestién de los operadores de comercio; y

(iii) la aprobacién de un Decreto Ejecutivo que
establece una tarifa de cero por ciento (0%) del
Impuesto a la Salida de Divisas a las
transferencias, envios o traslados de divisas
que realicen las aerolineas extranjeras
autorizadas a operar en el pais.

posibles nuevas medidas para la
reduccion de aranceles y
simplificacion de tramites; y

(ii) El desarrollo e implementacion
de un Plan de Simplificacion
Administrativa de los Procesos de
Exportacion e Importacion,
incluyendo  informatizacién  de
procesos, y reduccion de tiempos y
costos, entre otros.

C. Mejora de Ia
colaboracion
publico-privada
para promover la

2.3 La aprobacion de un Decreto Ejecutivo para el
establecimiento de una Consejeria de Gobierno Ad
Honorem de Inversiones y Alianzas Publico-
Privadas (APP), que recomendara a Presidencia

Cumplido
(I Trimestre 2021)

2.3 (i) La propuesta de constitucion de

una instancia u  organismo
gubernamental encargado de la
promocion de APP en el pais; (ii) la
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Componentes/
Objetivos de
Politica

Acciones de Politica de la
Primera Operacion

Estado de
Cumplimiento de
las Condiciones
Programatico I’

Activadores Indicativos de Politica
de la Segunda Operacion

inversion en el
pais.

sobre las mejores practicas para atraer, facilitar,
impulsar, concretar y mantener la inversion
nacional y extranjera.

evaluacion y reforma, si procede,
del proceso de disefio, aprobacion,
negociacion y monitoreo de las
APP; vy (iii) el desarrollo de
metodologias robustas de
generacion de valor por dinero y
gestion de riesgos.

. Promocién del
desarrollo del
sector privado con
enfoque
ambiental.

2.4 Medidas para la movilizacion de inversion privada
a proyectos con impacto ambiental positivo:

(i la aprobacion y publicacion de la Estrategia
Nacional de Financiamiento Climatico; y
(i) la suscripcion de un Pacto para la Transicién

hacia la Descarbonizacion.

Cumplido
(I Trimestre 2021)

2.4 (i) El desarrollo de una propuesta de
taxonomia que estandarice e
identifique el concepto de
financiamiento climatico; y

(ii) el desarrollo de un Plan Nacional de

Transicion hacia la Descarbonizacion.

Componente lll: Mejora de la regulacion financiera para el desarrollo productivo

A. Fortalecimiento de

3.1 Aprobacion de una Ley reformatoria destinada a

Cumplido

3.1 (i) EI fortalecimiento de Ia

ordenada hacia un

la gobernanza mejorar la independencia y transparencia del Banco (Il Trimestre 2021) Subgerencia de Programacion vy
para la estabilidad Central de Ecuador (BCE), con lineamientos para: Regulacion del BCE a través de
monetaria y | (i) la recuperacién de la autonomia monetaria del manuales técnicos y de
financiera. BCE con la prohibiciéon de financiamiento al procedimiento, asi como
gobierno central y la venta de las acciones de la capacitaciones; (ii) la elaboracion de
banca publica desde el BCE al MEF; un nuevo Estatuto del BCE; v (iii) la
(i) la conformacion de la Junta de Politica y adopcién de las normas NIIF.
Regulacién Monetaria y la Junta de Politica y
Regulacién Financiera.
(i) la creacion del Comité Independiente de
Auditoria Externa; y
(iv) la creacion de la Unidad de Gestion y
Regularizacién (UGR) que asuma el proceso de
cierre de las entidades de la crisis de 1999.

. Regulacién 3.2 Aprobacién de regulacién destinada a fortalecer en Cumplido 3.2 La elaboracién de un reporte anual
financiera el corto plazo los balances de las entidades (Ill Trimestre 2021) de solvencia del sistema financiero
prudencial para la financieras para una mejor transicion a un periodo con evaluaciones de stress testing y
transicion post COVID-19: de adecuacion del capital interno

(ICAAP).
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Componentes/
Objetivos de
Politica

Acciones de Politica de la
Primera Operacion

Estado de
Cumplimiento de
las Condiciones
Programatico I’

Activadores Indicativos de Politica

de la Segunda Operacion

sistema financiero

(i) la aprobacion de un Plan de contingencia de

de la mujer;

(i) el desarrollo de un Diagndstico de Género de la
Supervision y Control de las Organizaciones
Supervisadas por la Superintendencia de la
Economia Popular y Solidaria (SEPS);

(iii) la publicacion de una plataforma electrénica con
un Boletin de Inclusion Financiera del Sector de
Economia Popular y Solidaria, con informacion
desagregada por género;

(iv) el desarrollo de una propuesta de reforma a la
Ley de Emprendimiento e Innovacion, para

estable post liquidez y un Plan de continuidad de negocio por
COVID-19. parte de los bancos; y

(i) la aprobacion de reformas temporales a la

calificacion de activos de riesgo y constitucion
de provisiones de créditos afectados por la
pandemia.

3.3 Aprobacién de regulacion prudencial enfocada en Cumplido 3.3 (i) La aprobacion de reformas a la
medidas para mejora en la supervision de riesgos (Ill Trimestre 2021) metodologia para el establecimiento
que eviten distorsiones de mercado y promuevan la de tasas de interés activas maximas
competencia y eficiencia en el sistema financiero: en base a la nueva definicion de

(i) la aprobacién de reformas a los segmentos de segmentos de clasificacion

clasificacion  crediticia para una mejor crediticia; y (ii) la evaluacion de los
asignacion del crédito; y resultados de la Metodologia de

(i) la aprobaciéon de una nueva Metodologia de Supervision Basada en Riesgos en

Supervision Basada en Riesgos, para el el contexto de un sistema financiero
sistema financiero bancario. post COVID-19.

. Ampliacién del | 3.4 Medidas para una mayor inclusién financiera y Cumplido 3.4 (i) La aprobacion de la Estrategia
acceso a protecciéon del consumidor financiero, con énfasis (Il Trimestre 2021) Nacional de Inclusién Financiera por
financiamiento vy en segmentos vulnerables y desatendidos de la parte de la Junta de Politica y
mejoras a la poblacion: Regulacion Financiera;
proteccion al | (i) la propuesta de una Estrategia Nacional de (i) la propuesta de una Hoja de Ruta
consumidor Inclusion Financiera, con referencias a la para impulsar la inclusion y corregir
financiero. identificacién de brechas de inclusion financiera brechas de financiamiento a

mujeres; (iii) la aprobacion de
normativa de transparencia para la
publicacién de datos desagregados
por género por parte de las
entidades supervisadas de la SEPS;
(iv) el diagnostico del ecosistema
Fintech del pais; (v) el desarrollo de
la normativa para  servicios
financieros digitales, incluyendo
crowdfunding; y




(v)

impulsar la inclusion financiera digital a través
del registro y regulacion de las plataformas de
crowdfunding; y

la aprobacion de normativa para el
fortalecimiento de la defensa del consumidor a
través de lineamientos para practicas
adecuadas de atencion al cliente, cobranzas,
gestion de reclamos y una conducta
empresarial responsable basada en la
pertinencia, inclusion y usabilidad.
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(vi) el fortalecimiento técnico y
operativo de la Oficina de
Defensoria del Cliente.
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pais

Objetivo del | Los objetivos especificos para esta operacion seran: (i) fortalecer el marco institucional y regulatorio para mejorar el clima de negocios y fomentar
proyecto: el comercio internacional; y (ii) mejorar la estabilidad financiera y el acceso al financiamiento. El logro de estos objetivos contribuira al objetivo
general de promover la reactivacién econémica sostenible e inclusiva del Ecuador.
Objetivo General de Desarrollo
. Valor de Ano Ano .
Indicadores U'r\'n'dafl = Lineade | Lineade Esperado Meta Me_d_los <_i'e Comentarios
edida Verificacién
Base Base para el Logro
Objetivo general de desarrollo: Promover la reactivacion econémica sostenible e inclusiva del Ecuador
Se espera que en el mediano a largo plazo
el programa contribuya a una recuperacién
econdmica del pais que se debera ver
Crecimiento anual promedio 2017- reflgjada en un crecimiento del PIB per
del PIB per cépita % -0,5 2019 2024-2026 2,5 FMI capl’Fa._ La linea de_ base corresponde al
crecimiento promedio 2017-2019. La meta
corresponde al promedio de crecimiento
entre 2024-2026 segun las proyecciones
del FMI para 2026.
Se espera que el proyecto contribuya en el
Muijeres que recibieron crédito mediano a largo plazo auna mejora en
como porcentajg_del tota’I qe ) 445 2019- 2026 463 BCE la mclgspn financiera femenina en .el pais.
adultos que recibieron crédito %o 2020 Este indicador es calculado a nivel del
en el pais sistema financiero nacional en base a los
Hito 1: Mujeres que boletines de inclusion financiera del Banco
recibieron  crédito de Central. La linea de base corresponde al
cooperativas de ahorro y promedio de 2019 y 2020.
crédito como porcentaje Hito: Se buscara hacer seguimiento a este
del total de adultos que hito con el objetivo de monitorear las
reC|b|e.ron. c_:red|to de % 42,2 2019- 2026 BCE variaciones en las brechas de inclusion
estas instituciones en el 2020

financiera femenina en el segmento de
cooperativas de ahorro y crédito.




Anexo Il - EC-U0002

Pagina 2 de 6
. Valor de Ano Ao .
Indicadores U:n'da.d 6E Lineade | Lineade Esperado Meta Me.d.los q,e Comentarios
edida Verificacion
Base Base para el Logro

Es de esperar que las reformas del
programa relativas a la promocién de
inversiones con impacto ambiental positivo
Gobierno del | tengan en el largo plazo un efecto positivo
Ecuador: sobre las emisiones de CO2 del ecuador.
Emisiones anuales de COz2de | Toneladas de 716 2020 2026 67 Nationally La linea de base y meta corresponden a las
Ecuador CO2 ’ Determined | estimaciones presentes en la ultima NDC
Contributions | presentada por Ecuador como parte de su
(NDC) compromiso con el Acuerdo de Paris. El
valor para el aino meta se verificara en
funcion de la ultima version disponible de la

NDC a dicha fecha.

Objetivos de Desarrollo Especificos
Unidad Valor Aino . .
. . . Fin del Medios de .

Indicadores Mec:jeida LIEZZ :e dle_lg:e Proyecto Verificacion Comentarios

Objetivo especifico de desarrollo 1: Fortalecer el marco institucional y regulatorio para mejorar el clima de negocios y fomentar el comercio

internacional

Se espera que las reformas del programa orientadas a

Valor de exportaciones mas World mejorar las regulaciones comerciales contribuyan en el
importaciones como % 43,3 2020 44.8 Development mediano plazo al crecimiento del comercio internacional del
porcentaje del PIB Indicators (WDI) | pais, medido como la suma del valor de exportaciones e

importaciones sobre el total del PIB.

Este indicador es el promedio de las tasas efectivamente

aplicadas ponderadas por la proporcién de importaciones
Tasa arancelaria promedio o 8.11 2019 789 WDI de productos para Ecuador. Para el PCR se medira este

(o] , , T - ~ . .

ponderada de Ecuador indicador para el ultimo ano publicado por WDI, si para ese

momento no esta disponible la informacién de fin de

proyecto.

Se espera que las reformas del programa orientadas al
Numero de nuevos proyectos desarrollo de inversiones bajo APP contribuyan a la
APP en el pais alcanzando | Numero 0 2021 2 MEF materializacién de nuevas inversiones de este tipo. La meta

cierre financiero

corresponde a proyecciones internas dentro del horizonte

de vida del proyecto. El cierre financiero hace referencia al
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Unidad Valor Aino . .
Indicadores de Linea de Linea Pl:gn gc?tlo Vlz:'i?ilc(:)asc‘ij:n Comentarios
Medida Base de Base y
momento a partir del cual toda la documentacion del
proyecto es firmada, todas las precondiciones han sido
cumplidas para la puesta en disposicién de los fondos para
el financiamiento.
Objetivo especifico de desarrollo 2: Mejorar la estabilidad financiera y el acceso al financiamiento
Este es un indicador que mide la solvencia del sistema. Es
calculado sobre todos los bancos del Ecuador. Corresponde
, . a uno de los indicadores prudenciales asociados a las
Capital  regulatorio sobre regulaciones que buscan promover la estabilidad del
activos ponderados en Ratio 17,3 2021 17,3 SBE ; ) .
- : sistema financiero. Ecuador se encuentra con buenos
funcion del riesgo . . - !
niveles de solvencia en comparacion con el promedio
sudamericano. Se espera que a finales del proyecto se logre
mantener estos niveles.
Este indicador mide el grado de liquidez del sistema
e S bancario. Es de esperar que las reformas del programa
Indice de liquidez: fondos : . . - X
. . o 2015- contribuyan a aminorar el riesgo de liquidez del sistema vy,
disponibles sobre total de %o 27,4 32,4 SBE . . .
o 2020 por tanto, a mejorar el nivel de este indice para acercarlo al
depositos a corto plazo . . , . .
promedio regional. La linea de base es igual al promedio de
este indice entre 2015 y 2020.
Se espera que las reformas del programa orientadas a
- . mejorar el funcionamiento del sistema financiero y promover
Crédito interno al sector - e . o .
: . o 2019- la inclusion financiera contribuirdn en el mediano plazo a un
privado como porcentaje del % 45 47,9 WDI o - . .
2020 crecimiento del crédito al sector privado. La linea de base
PIB ! ) o -
equivale al promedio de este indicador para los afios 2019
y 2020.
Productos
n Valor Aio Fin del .
Indicadores Ulr\'n'ggsj:e Linea Linea | Proyecto Medios de Verificacion ReEnct)IrC\isa:ble
de Base | de Base | (2021) P
Componente II: Clima de negocios y atraccién de inversiones
2A: Mejora de la institucionalidad para la reactivacion econdmica y la competitividad
2.1.i Decreto Ejecutivo que incorpore la creacion del | # de decretos 0 2021 1 Decreto Ejecutivo 68 emitido el | Presidencia
Comité de Reactivacion publico-privado, aprobado aprobados 9 de junio de 2021
2.1.ii Decreto Ejecutivo para la modificacién de la | # de decretos 0 2021 1 Decreto Ejecutivo 1295 | Presidencia
composicién y las atribuciones del Comité Estratégico | aprobados publicado en el Cuarto
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: Valor Aino Fin del .
Indicadores Um::%:e Linea Linea | Proyecto Medios de Verificacion Regnct;r(\i::ble
de Base | de Base | (2021) P
de Promocion y Atraccién de Inversiones (CEPAI), Suplemento del R.O. el 25 de
aprobado mayo de 2021.
2.1.ii Decreto Ejecutivo con lineamientos para el | # de decretos 0 2021 1 Decreto Ejecutivo 68 emitido el 9 | Presidencia
fortalecimiento funcional del Comité de Comercio | aprobados de junio de 2021
Exterior (COMEX), y el Consejo de Emprendimiento,
Innovacién y Competitividad (CONEIN), aprobado
2B: Reduccién de aranceles comerciales y simplificacion de tramites
2.2.i Resolucion del COMEX para la reduccion de | # de 0 2021 1 Resolucion 009 del COMEX | COMEX
aranceles de importaciones para 667 partidas de | resoluciones emitida el 9 de julio de 2021
insumos, materias primas y bienes de capital requeridos | aprobadas
por el sector productivo, aprobada
2.2.ii Resolucion del COMEX que simplifica tramites con | # de 0 2021 1 Resolucion 010 del COMEX | COMEX
la eliminacién de subpartidas arancelarias de la némina | resoluciones emitida el 22 de julio de 2021
de productos sujetos a la presentacion de Documentos | aprobadas
de Control Previo de Importacién (DCP), aprobada
2.2.iii Decreto Ejecutivo que establece una tarifa de cero | # de decretos 0 2021 1 Decreto Ejecutivo 182 publicado | Presidencia
por ciento (0%) del Impuesto a la Salida de Divisas a las | aprobados en el Tercer Suplemento del R.O.
transferencias, envios o traslados de divisas que 543, el 22 de septiembre de 2021
realicen las aerolineas extranjeras autorizadas a operar
en el pais, aprobado
2C: Mejora de la colaboracion publico-privada para promover la inversion en el pais
2.3 Decreto Ejecutivo para el establecimiento de una | # de decretos 0 2021 1 Decreto Ejecutivo 150 publicado | Presidencia
Consejeria de Gobierno Ad Honorem de Inversiones y | aprobados en el Sexto Suplemento del R.O.
Alianzas Publico-Privadas (APP), aprobado el 10 de agosto de 2021
2D: Promocion del desarrollo del sector privado con enfoque ambiental
2.4.i Estrategia Nacional de Financiamiento Climatico, | # de 0 2021 1 Documento de Estrategia | MAATE
aprobada y publicada estrategias Nacional de Financiamiento
aprobadas y Climatico publicado el 23 de
publicadas febrero de 2021
24ii Pacto para la Transicion hacia la | # de pactos 0 2021 1 Acuerdo Interministerial del 28 de | MAATE
Descarbonizacion, suscrito suscritos septiembre de 2021
Componente lll: Mejora de la regulacién financiera para el desarrollo productivo
3A: Fortalecimiento de la gobernanza para la estabilidad monetaria y financiera
3.1.i Ley reformatoria destinada a mejorar la | #de leyes 0 2021 1 Ley Organica Reformatoria al | Asamblea
independencia y transparencia del Banco Central de | aprobadas Cddigo Organico Monetario y | Nacional
Ecuador que establece la recuperacion de la autonomia Financiero para la Defensa de la
monetaria del BCE con la prohibicién de financiamiento Dolarizacién, R.O. No. 443,
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Indicadores Um:(?ic:j:e Linea Linea | Proyecto Medios de Verificacion Regnct;r(\i::ble
de Base | de Base | (2021) P
al gobierno central y la venta de las acciones de la Suplemento, publicada el 3 de
banca publica desde el BCE al MEF, aprobada mayo de 2021
3.1.ii Junta de Politica y Regulacion Monetaria y la Junta | # de leyes 0 2021 1 Designacién de ternas para la | Asamblea
de Politica y Regulacién Financiera, conformadas aprobadas Junta de Politica y Regulacién | Nacional
Monetaria y la Junta de Politica
de y Regulacién Financiera el
12 de octubre de 2021
3.1.iii Comité Independiente de Auditoria Externa, | # de comités 0 2021 1 Ley Organica Reformatoria al | Asamblea
creado creados Codigo Organico Monetario y | Nacional
Financiero para la Defensa de la
Dolarizacion, R.O. No. 443,
Suplemento, publicada el 3 de
mayo de 2021
3.1.iv Unidad de Gestién y Regularizacion (UGR) que | # de 0 2021 1 Ley Orgénica Reformatoria al | Asamblea
asuma el proceso de cierre de las entidades de la crisis | unidades Cddigo Organico Monetario y | Nacional
de 1999, creada creadas Financiero para la Defensa de la
Dolarizacion, R.O. No. 443,
Suplemento, publicada el 3 de
mayo de 2021
3B: Regulacién financiera prudencial para la transicién ordenada hacia un sistema financiero estable post COVID-19
3.2.i Plan de contingencia de liquidez y un Plan de | # de planes 0 2021 1 Circulares Nro. | SBE
continuidad de negocio por parte de los bancos, | aprobados SB-INCSFPU-2021-0036-C y
aprobados SB-INCSFPR-2021-004-C de 03
y 09 de febrero de 2021
3.2.ii Reformas temporales a la calificacién de activos | # de 0 2021 1 Resolucion  No. 663-2021-F | Junta de Politica
de riesgo y constitucion de provisiones de créditos | reformas emitida el 14 de mayo de 2021 y Regulacion
afectados por la pandemia, aprobadas aprobadas Monetaria y
Financiera
3.3.i Reformas a los segmentos de clasificacion | # de 0 2021 1 (a) Resolucion Nro. 603-2020-F | Junta de Politica
crediticia para una mejor asignacién del crédito, | reformas del 22 de septiembre de 2020; | y Regulacién
aprobadas aprobadas (b) Resolucion Nro. 644-2021-F | Monetaria y
del 30 de enero de 2021; | Financiera
(c) Resolucion Nro.
SB-2021-04303 del 22 de febrero
de 2021; y (d) Resolucion Nro.
647-2021-F del 28 de febrero de
2021
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Indicadores Ulr\;;::ic:':e Linea Linea | Proyecto Medios de Verificacion Regnct;r(\i::ble
de Base | de Base | (2021) P
3.3.ii Nueva Metodologia de Supervisién Basada en | # de 0 2021 1 Resolucion Nro. SB-2021-0769 | SBE
Riesgos, para el sistema financiero bancario, aprobada | metodologias de 07 de abril de 2021
aprobadas

3C: Ampliacién del acceso a financiamiento y mejoras a

la proteccién al consumidor financiero

3.4.i Propuesta de una Estrategia Nacional de Inclusion | # de 0 2021 1 Oficio Nro. | MEF

Financiera con identificacion de brechas y acciones | propuestas MEF-VGF-2020-1323-0, del

concretas en materia de inclusion financiera de la mujer, | presentadas 28 de diciembre de 2020 del MEF

presentada a Presidencia

3.4.ii Diagnostico de Género de la Supervision y Control | # de 0 2021 1 Informe Nro. | SEPS

de las Organizaciones Supervisadas por la | diagndsticos SEPS-INFMR-2021-005, del

Superintendencia de la Economia Popular y Solidaria | desarrollado 18 de mayo de 2021, de la

(SEPS), desarrollado Intendencia Nacional de
Fortalecimiento y Mecanismos
de Resolucién al Intendente
General Técnico

3.4.iii Plataforma electrénica con un Boletin de Inclusion | # de 0 2021 1 Plataforma on line funcional | SEPS

Financiera del Sector de Economia Popular y Solidaria, | plataformas dentro del sitio web de la SEPS

con informacién desagregada por género, publicada publicadas www.seps.gob.ec

3.4.iv Propuesta de reforma a la Ley de Emprendimiento | # de 0 2021 1 Texto aprobado por el Pleno de la | Asamblea

e Innovacion, para impulsar la inclusion financiera digital | propuestas Asamblea Nacional de la Ley | Nacional

a través del registro y regulacion de las plataformas de | de reformas Organica Reformatoria a la Ley

crowdfunding, desarrollada desarrolladas Organica de Emprendimiento e
Innovacion para la
Implementacion  Efectiva  del
Emprendimiento Juvenil

3.4.v Normativa para el fortalecimiento de la defensa del | # de 0 2021 1 (a) Resolucion SB-2020-0753 de | SBE

consumidor a través de lineamientos para practicas | normativas 19 de agosto de 2020, que

adecuadas de atencion al cliente, cobranzas, gestion de | aprobadas reforma la norma de Control del

reclamos y una conducta empresarial responsable
basada en la pertinencia, inclusién y usabilidad,
aprobada

Defensor del Cliente de las de las
entidades del sistema financiero
bancario; y (b) Resolucion Nro.
SB-2021-01295, de 5 de julio de
2021, que contiene norma de
control de actividades no
autorizadas a personas naturales
0 juridicas
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DOCUMENTO DEL BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO

PROYECTO DE RESOLUCION DE-__/21

Ecuador. Garantia /OC-EC. Programa para el Desarrollo y la
Recuperacién Econdémica en Ecuador

El Directorio Ejecutivo
RESUELVE:

Autorizar al Presidente del Banco, o al representante que él designe, para que, en nombre
y representacion del Banco, proceda a formalizar los contratos que sean necesarios con el fin de
otorgar una garantia para apoyar la financiacion e implementacion del Programa para el
Desarrollo y la Recuperaciéon Econémica en Ecuador, la cual tendra como contragarante a la
Republica del Ecuador. La garantia sera hasta por la suma de US$400.000.000 con cargo a los
recursos del Capital Ordinario del Banco, sustancialmente en los términos establecidos en el
Resumen de Proyecto de la Propuesta de Garantia.

(Aprobada el de de 2021)

LEG/SGO/CAN/EZSHARE-263631146-19967
EC-U0002
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	1.  Contexto macroeconómico
	1.1 Ecuador enfrenta desequilibrios macroeconómicos acentuados por la pandemia. Tras alcanzar un crecimiento real anual promedio del Producto Interno Bruto (PIB) del 4,2% entre 2000 y 2014, la caída de los precios del crudo en la segunda mitad de 2014...
	1.2 Ecuador ha recuperado la senda de crecimiento tras la pandemia. Se espera que en 2021 el país registre un crecimiento del PIB de 3,5%, y una reducción del desempleo hasta el 5,3% de la población activa, fruto de la mejoría de la actividad económic...
	1.3 Ecuador presenta bajos niveles de productividad, inversión privada y exportaciones. La economía de Ecuador registra uno de los niveles de productividad más bajos de la región. En 2019 la Productividad Total de los Factores (PTF) de Ecuador fue del...
	1.4 Ecuador también presenta rezagos en la contribución que realiza la inversión privada y las exportaciones a su crecimiento económico. Entre 2006 y 2014 la contribución de la inversión privada al PIB promedio un 14%, por debajo de países dolarizados...
	1.5 Barreras al desarrollo del sector privado en Ecuador. Las principales limitantes regulatorias para mejorar la productividad, aumentar la inversión privada y expandir las exportaciones del país son: (i) la ausencia de un marco institucional y un cl...
	1.6 Estrategia del Gobierno del Ecuador. El actual gobierno, que tomó posesión el 2 de mayo de 2021, ha puesto en práctica medidas inmediatas de reactivación económica, así como un Plan de Creación de Oportunidades 2021-202510F  destinado a orientar l...
	1.7 Programa e instrumento propuesto. Frente a los retos fiscales y de crecimiento del país, Ecuador requiere de un apoyo integral que posibilite la movilización de recursos en las mejores condiciones posibles para avanzar en la puesta en práctica de ...
	2. Mejora del clima de negocios para fomento del comercio y atracción de inversiones
	1.8 Ecuador necesita un clima de negocios más propicio para impulsar la iniciativa empresarial, fomentar el comercio y lograr atraer inversiones. En 2020 el país ocupaba la posición 90 de 141 países incluidos en el Índice Global de Competitividad (CGI...
	1.9 Desarrollar un marco institucional de apoyo al desarrollo productivo. La existencia de un marco institucional formal que organice el diálogo entre los agentes políticos, económicos y sociales mediante objetivos y reglas de funcionamiento claras y ...
	1.10 Mejorar el clima de negocios para el comercio exterior. El comercio exterior es una fuente fundamental de creación de competitividad y de atracción de divisas en una economía dolarizada como la ecuatoriana. La apertura comercial a través de un es...
	1.11 Fortalecer la gobernanza de la colaboración público-privada para atraer inversión. El capital y el conocimiento privado son claves para mejorar la productividad y el nivel de inversión en infraestructura y servicios. Además, Ecuador enfrenta una ...
	3. Mejora institucional y regulatoria del sector financiero
	1.12 El desarrollo del sector financiero juega un papel crucial en la recuperación y la mejora de la economía en Ecuador ya que contribuye a canalizar de manera eficiente el capital hacia los proyectos más productivos y amplia la capacidad de inversió...
	1.13 Mejora de la gobernanza para la estabilidad monetaria y financiera. Ecuador presenta brechas en estabilidad que debilitan la resiliencia del sector financiero. Asegurar la estabilidad es una condición básica para que el sector financiero provea f...
	1.14 Fortalecimiento de la regulación prudencial para la reactivación económica y la estabilidad financiera. La crisis originada por el COVID-19 ha puesto aún más de manifiesto la necesidad de contar con sectores financieros resilientes que preserven ...
	1.15 Mejora de la inclusión del sistema financiero. El acceso a los servicios financieros es fundamental para lograr que sus ventajas y oportunidades alcancen al conjunto de empresas y ciudadanos del país. Además, el acceso es clave para estimular la ...
	4. Temas transversales: Desarrollo sostenible e inclusivo.
	1.16 Promoción de la recuperación económica sostenible. La crisis causada por el COVID-19 ha revitalizado el enfoque de sostenibilidad para la progresiva reducción de emisiones y la creación de oportunidades en nuevos sectores económicos medioambienta...
	1.17 Inclusión financiera de género. El acceso de la mujer a los servicios financieros es clave para equiparar las capacidades de hombres y mujeres para emprender negocios, tomar decisiones de consumo y desarrollar planes de inversión. Si bien la falt...
	1.18 Ecuador es el país de la región que cuenta con las brechas de género más altas, en donde únicamente el 8% de las mujeres reportó haber solicitado un crédito en una institución financiera45F , cifra que es el doble para los hombres (16%). Datos di...
	5. Experiencia del Banco y coordinación con otros donantes y alineación estratégica
	1.19 Experiencia del Banco y lecciones aprendidas. La operación se basa en la experiencia existente del BID y lecciones aprendidas del diseño de programas de apoyo a reformas de política con objetivos similares en la región y en Ecuador. El diseño del...
	1.20 Además, el diseño y estructuración de esta operación de garantía se apoya en los programas de asistencia técnica de: (i) Apoyo a la Defensa del Tejido Productivo y el Empleo en ALC en Respuesta al Shock Económico Causado por la Pandemia del COVID...
	1.21 Complementariedad con otras operaciones del Banco. El programa es complementario con otros programas de reformas en las que el Banco está apoyando al país, entre los que destacan: (i) el Programa de la Mejora de la Capacidad Fiscal para la Invers...
	1.22 Coordinación con otros donantes. El programa se coordina con otros programas de reformas de política apoyados por otros organismos multilaterales. En particular, el programa es consistente con el programa de reformas de política económica apoyado...
	1.23 Alineamiento estratégico. El programa es consistente con la Segunda Actualización de la Estrategia Institucional (UIS) (AB-3190-2), y se alinea estratégicamente con los desafíos de desarrollo de: (i) Productividad e Innovación, al apoyar reformas...
	1.24 Objetivos.  El objetivo general del programa es promover la reactivación económica sostenible e inclusiva del Ecuador. Los objetivos específicos son: (i) fortalecer el marco institucional y regulatorio para mejorar el clima de negocios y fomentar...
	1.25 Componente 1. Estabilidad macroeconómica. El objetivo de este componente es mantener un entorno macroeconómico consistente con los objetivos del programa y los lineamientos de la Carta de Política.
	1.26 Componente 2.  Clima de negocios y atracción de inversiones. Este componente impulsará cuatro grupos de reformas para el fortalecimiento del clima de negocios y la regulación comercial: (a) Mejora de la institucionalidad para la reactivación econ...
	1.27 Los activadores indicativos de política de la segunda operación son: una evaluación del Comité de Reactivación público-privado (2.1.i); el desarrollo de la Estrategia Nacional de Competitividad (2.1.ii); la evaluación de resultados de las reforma...
	1.28 Componente 3. Mejora de la regulación financiera para el desarrollo productivo. Este componente promoverá tres grupos de reformas para el avance en la estabilidad y el acceso al financiamiento: (a) Fortalecimiento de la gobernanza para la estabil...
	1.29 Los activadores indicativos de política de la segunda operación son: el fortalecimiento de la Subgerencia de Programación y Regulación del BCE (3.1.i); la elaboración de un nuevo Estatuto del BCE (3.1.ii); la adopción de las normas NIIF (3.1.iii)...
	1.30 Los indicadores asociados al objetivo general de desarrollo son: (i) crecimiento anual promedio del PIB per cápita; (ii) mujeres que recibieron crédito como porcentaje del total de adultos que recibieron crédito en el país; (iii) emisiones anuale...
	1.31 Beneficiarios. Las reformas del programa serán beneficiosas para el país en general al facilitar el comercio exterior y la atracción de inversiones, y mejorar la estabilidad macroeconómica y financiera y el acceso a financiamiento. Por tanto, se ...
	1.32 Evaluación económica. Con base en recomendaciones de OVE en su revisión sobre Evaluabilidad de los Proyectos del Banco de 201155F  y en los resultados de la revisión de las prácticas y estándares de evaluación para los préstamos de apoyo a reform...
	2.1 Como se mencionó precedentemente, el instrumento de financiamiento a ser utilizado en esta primera operación es la GARP58F ,59F ,60F . Este instrumento permite emitir garantía con contragarantía soberana una vez que el país ha cumplido con una ser...
	2.2 El monto máximo garantizado será de hasta US$400 millones, a ser financiados con los recursos del Capital Ordinario del Banco. El monto de la garantía se ha determinado teniendo en cuenta la amplia necesidad de recursos fiscales del país. Los requ...
	2.3 Adicionalidad de la garantía. En virtud del instrumento, el Banco garantizará las obligaciones de pago de la República del Ecuador contraídas bajo un instrumento financiero garantizado, cuyos ingresos se utilizarán para apoyo presupuestario. El us...
	2.4 Obligaciones garantizadas. El objetivo de la garantía es cubrir, hasta el monto máximo garantizado de US$400 millones, las obligaciones de pago de capital y/o intereses contraídas por la República del Ecuador bajo el instrumento financiero garanti...
	2.5 Términos y condiciones de garantía - consideraciones generales. La garantía cumplirá con la Propuesta de Política para un Instrumento de Garantía Flexible aplicable a operaciones con garantía soberana (GN-2729-2) y sus Guías Operativas (GN-2729-4)...
	2.6 Términos y condiciones de la contragarantía. Como condición para la emisión de la garantía, el Banco celebrará un contrato de contragarantía soberana con la República del Ecuador63F . Además de especificar las demás condiciones para la emisión de ...
	2.7 Eventos de desembolso anticipado. El contrato de garantía estipulará que, en caso de incumplimiento por parte Ecuador de sus principales obligaciones bajo el contrato de contragarantía, como, por ejemplo, las relacionadas con Prácticas Prohibidas,...
	2.8 Estructura de la garantía. En el caso que el instrumento garantizado sea un bono, se espera que Ecuador realice una emisión en los mercados internacionales en el primer semestre de 2022. El monto final de la emisión y, por lo tanto, el porcentaje ...
	2.9 Al mismo tiempo, para lograr los mejores precios posibles, será fundamental llegar a un amplio grupo de inversores institucionales con diferentes apetitos de riesgo. En este sentido, la estructura de bonos con garantía soberana podría abarcar una ...
	2.10 Ventajas financieras del instrumento de garantía. La estructura de garantía soberana descrita en 2.8 y 2.9 proporcionará importantes beneficios económicos y financieros al Gobierno del Ecuador. En primer lugar, se prevé una movilización de recu...
	2.11 Consideraciones especiales. Se anticipa que la garantía podría cubrir parcialmente un bono soberano estándar a ser emitido a inversionistas institucionales en el mercado internacional; en principio, bajo las normas federales estadounidenses que r...
	2.12 Esta operación se considera como instrumento de financiamiento flexible (Directriz B.13) bajo la Política de Medio Ambiente del Banco (OP-703) y no requiere clasificación ex ante.  La operación apoya la definición de políticas, normas, instrument...
	2.13 No se han identificado riesgos fiduciarios asociados con esta operación. El Organismo Ejecutor (OE) cuenta con los sistemas de gestión y control financiero necesarios para tal fin. La garantía se emitirá (junto con y en la fecha de emisión del Bo...
	2.14 Sostenibilidad de las reformas. El programa de políticas que apoya esta GARP, está destinado a fortalecer el marco institucional para facilitar la inversión privada y la atracción de inversiones y el desarrollo del sector financiero en línea con ...
	3.1 El deudor garantizado y Contragarante es la República del Ecuador. El MEF actuará como OE y tendrá las siguientes responsabilidades: (i) proporcionar evidencia de que se han cumplido los compromisos de política, junto con cualquier otra evidencia ...
	3.2 Mecanismos de coordinación. El MEF asegurará la coordinación estratégica con las instituciones involucradas en las diferentes medidas de política incluidas en el programa. Se prevén reuniones periódicas de coordinación y seguimiento del MEF con to...
	3.3 Condiciones contractuales especiales previas a la emisión de la garantía. La emisión de la garantía estará sujeta a las siguientes condiciones: (i) el Contragarante deberá haber cumplido con las condiciones de política de esta operación resumidas ...
	3.4 Excepciones a las políticas del Banco. Se solicita una dispensa a la Política para un Instrumento de Garantía Flexible Aplicable a Operaciones con Garantía Soberana (GN-2729-2), la cual establece que las garantías soberanas del Banco no cubren el ...
	3.5 Monitoreo. El monitoreo del programa se define como la verificación de las medidas de política acordadas como condiciones (EER#2). Además, se realizará el monitoreo de los resultados de estas reformas y políticas a nivel de programa a través de lo...
	3.4 Excepciones a las políticas del Banco. Se solicita una dispensa a la Política para un Instrumento de Garantía Flexible Aplicable a Operaciones con Garantía Soberana (GN-2729-2), la cual establece que las garantías soberanas del Banco no cubren el ...
	3.5 Monitoreo. El monitoreo del programa se define como la verificación de las medidas de política acordadas como condiciones (EER#2). Además, se realizará el monitoreo de los resultados de estas reformas y políticas a nivel de programa a través de lo...
	3.4 Excepciones a las políticas del Banco. Se solicita una dispensa a la Política para un Instrumento de Garantía Flexible Aplicable a Operaciones con Garantía Soberana (GN-2729-2), la cual establece que las garantías soberanas del Banco no cubren el ...
	3.5 Monitoreo. El monitoreo del programa se define como la verificación de las medidas de política acordadas como condiciones (EER#2). Además, se realizará el monitoreo de los resultados de estas reformas y políticas a nivel de programa a través de lo...
	3.4 Excepciones a las políticas del Banco. Se solicita una dispensa a la Política para un Instrumento de Garantía Flexible Aplicable a Operaciones con Garantía Soberana (GN-2729-2), la cual establece que las garantías soberanas del Banco no cubren el ...
	3.5 Monitoreo. El monitoreo del programa se define como la verificación de las medidas de política acordadas como condiciones (EER#2). Además, se realizará el monitoreo de los resultados de estas reformas y políticas a nivel de programa a través de lo...
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	1.5 Barreras al desarrollo del sector privado en Ecuador. Las principales limitantes regulatorias para mejorar la productividad, aumentar la inversión privada y expandir las exportaciones del país son: (i) la ausencia de un marco institucional y un cl...
	1.6 Estrategia del Gobierno del Ecuador. El actual gobierno, que tomó posesión el 2 de mayo de 2021, ha puesto en práctica medidas inmediatas de reactivación económica, así como un Plan de Creación de Oportunidades 2021-202510F  destinado a orientar l...
	1.7 Programa e instrumento propuesto. Frente a los retos fiscales y de crecimiento del país, Ecuador requiere de un apoyo integral que posibilite la movilización de recursos en las mejores condiciones posibles para avanzar en la puesta en práctica de ...
	2. Mejora del clima de negocios para fomento del comercio y atracción de inversiones
	1.8 Ecuador necesita un clima de negocios más propicio para impulsar la iniciativa empresarial, fomentar el comercio y lograr atraer inversiones. En 2020 el país ocupaba la posición 90 de 141 países incluidos en el Índice Global de Competitividad (CGI...
	1.9 Desarrollar un marco institucional de apoyo al desarrollo productivo. La existencia de un marco institucional formal que organice el diálogo entre los agentes políticos, económicos y sociales mediante objetivos y reglas de funcionamiento claras y ...
	1.10 Mejorar el clima de negocios para el comercio exterior. El comercio exterior es una fuente fundamental de creación de competitividad y de atracción de divisas en una economía dolarizada como la ecuatoriana. La apertura comercial a través de un es...
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	3. Mejora institucional y regulatoria del sector financiero
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	1.15 Mejora de la inclusión del sistema financiero. El acceso a los servicios financieros es fundamental para lograr que sus ventajas y oportunidades alcancen al conjunto de empresas y ciudadanos del país. Además, el acceso es clave para estimular la ...
	4. Temas transversales: Desarrollo sostenible e inclusivo.
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	1.17 Inclusión financiera de género. El acceso de la mujer a los servicios financieros es clave para equiparar las capacidades de hombres y mujeres para emprender negocios, tomar decisiones de consumo y desarrollar planes de inversión. Si bien la falt...
	1.18 Ecuador es el país de la región que cuenta con las brechas de género más altas, en donde únicamente el 8% de las mujeres reportó haber solicitado un crédito en una institución financiera45F , cifra que es el doble para los hombres (16%). Datos di...
	5. Experiencia del Banco y coordinación con otros donantes y alineación estratégica
	1.19 Experiencia del Banco y lecciones aprendidas. La operación se basa en la experiencia existente del BID y lecciones aprendidas del diseño de programas de apoyo a reformas de política con objetivos similares en la región y en Ecuador. El diseño del...
	1.20 Además, el diseño y estructuración de esta operación de garantía se apoya en los programas de asistencia técnica de: (i) Apoyo a la Defensa del Tejido Productivo y el Empleo en ALC en Respuesta al Shock Económico Causado por la Pandemia del COVID...
	1.21 Complementariedad con otras operaciones del Banco. El programa es complementario con otros programas de reformas en las que el Banco está apoyando al país, entre los que destacan: (i) el Programa de la Mejora de la Capacidad Fiscal para la Invers...
	1.22 Coordinación con otros donantes. El programa se coordina con otros programas de reformas de política apoyados por otros organismos multilaterales. En particular, el programa es consistente con el programa de reformas de política económica apoyado...
	1.23 Alineamiento estratégico. El programa es consistente con la Segunda Actualización de la Estrategia Institucional (UIS) (AB-3190-2), y se alinea estratégicamente con los desafíos de desarrollo de: (i) Productividad e Innovación, al apoyar reformas...
	1.24 Objetivos.  El objetivo general del programa es promover la reactivación económica sostenible e inclusiva del Ecuador. Los objetivos específicos son: (i) fortalecer el marco institucional y regulatorio para mejorar el clima de negocios y fomentar...
	1.25 Componente 1. Estabilidad macroeconómica. El objetivo de este componente es mantener un entorno macroeconómico consistente con los objetivos del programa y los lineamientos de la Carta de Política.
	1.26 Componente 2.  Clima de negocios y atracción de inversiones. Este componente impulsará cuatro grupos de reformas para el fortalecimiento del clima de negocios y la regulación comercial: (a) Mejora de la institucionalidad para la reactivación econ...
	1.27 Los activadores indicativos de política de la segunda operación son: una evaluación del Comité de Reactivación público-privado (2.1.i); el desarrollo de la Estrategia Nacional de Competitividad (2.1.ii); la evaluación de resultados de las reforma...
	1.28 Componente 3. Mejora de la regulación financiera para el desarrollo productivo. Este componente promoverá tres grupos de reformas para el avance en la estabilidad y el acceso al financiamiento: (a) Fortalecimiento de la gobernanza para la estabil...
	1.29 Los activadores indicativos de política de la segunda operación son: el fortalecimiento de la Subgerencia de Programación y Regulación del BCE (3.1.i); la elaboración de un nuevo Estatuto del BCE (3.1.ii); la adopción de las normas NIIF (3.1.iii)...
	1.30 Los indicadores asociados al objetivo general de desarrollo son: (i) crecimiento anual promedio del PIB per cápita; (ii) mujeres que recibieron crédito como porcentaje del total de adultos que recibieron crédito en el país; (iii) emisiones anuale...
	1.31 Beneficiarios. Las reformas del programa serán beneficiosas para el país en general al facilitar el comercio exterior y la atracción de inversiones, y mejorar la estabilidad macroeconómica y financiera y el acceso a financiamiento. Por tanto, se ...
	1.32 Evaluación económica. Con base en recomendaciones de OVE en su revisión sobre Evaluabilidad de los Proyectos del Banco de 201155F  y en los resultados de la revisión de las prácticas y estándares de evaluación para los préstamos de apoyo a reform...
	2.1 Como se mencionó precedentemente, el instrumento de financiamiento a ser utilizado en esta primera operación es la GARP58F ,59F ,60F . Este instrumento permite emitir garantía con contragarantía soberana una vez que el país ha cumplido con una ser...
	2.2 El monto máximo garantizado será de hasta US$400 millones, a ser financiados con los recursos del Capital Ordinario del Banco. El monto de la garantía se ha determinado teniendo en cuenta la amplia necesidad de recursos fiscales del país. Los requ...
	2.3 Adicionalidad de la garantía. En virtud del instrumento, el Banco garantizará las obligaciones de pago de la República del Ecuador contraídas bajo un instrumento financiero garantizado, cuyos ingresos se utilizarán para apoyo presupuestario. El us...
	2.4 Obligaciones garantizadas. El objetivo de la garantía es cubrir, hasta el monto máximo garantizado de US$400 millones, las obligaciones de pago de capital y/o intereses contraídas por la República del Ecuador bajo el instrumento financiero garanti...
	2.5 Términos y condiciones de garantía - consideraciones generales. La garantía cumplirá con la Propuesta de Política para un Instrumento de Garantía Flexible aplicable a operaciones con garantía soberana (GN-2729-2) y sus Guías Operativas (GN-2729-4)...
	2.6 Términos y condiciones de la contragarantía. Como condición para la emisión de la garantía, el Banco celebrará un contrato de contragarantía soberana con la República del Ecuador63F . Además de especificar las demás condiciones para la emisión de ...
	2.7 Eventos de desembolso anticipado. El contrato de garantía estipulará que, en caso de incumplimiento por parte Ecuador de sus principales obligaciones bajo el contrato de contragarantía, como, por ejemplo, las relacionadas con Prácticas Prohibidas,...
	2.8 Estructura de la garantía. En el caso que el instrumento garantizado sea un bono, se espera que Ecuador realice una emisión en los mercados internacionales en el primer semestre de 2022. El monto final de la emisión y, por lo tanto, el porcentaje ...
	2.9 Al mismo tiempo, para lograr los mejores precios posibles, será fundamental llegar a un amplio grupo de inversores institucionales con diferentes apetitos de riesgo. En este sentido, la estructura de bonos con garantía soberana podría abarcar una ...
	2.10 Ventajas financieras del instrumento de garantía. La estructura de garantía soberana descrita en 2.8 y 2.9 proporcionará importantes beneficios económicos y financieros al Gobierno del Ecuador. En primer lugar, se prevé una movilización de recu...
	2.11 Consideraciones especiales. Se anticipa que la garantía podría cubrir parcialmente un bono soberano estándar a ser emitido a inversionistas institucionales en el mercado internacional; en principio, bajo las normas federales estadounidenses que r...
	2.12 Esta operación se considera como instrumento de financiamiento flexible (Directriz B.13) bajo la Política de Medio Ambiente del Banco (OP-703) y no requiere clasificación ex ante.  La operación apoya la definición de políticas, normas, instrument...
	2.13 No se han identificado riesgos fiduciarios asociados con esta operación. El Organismo Ejecutor (OE) cuenta con los sistemas de gestión y control financiero necesarios para tal fin. La garantía se emitirá (junto con y en la fecha de emisión del Bo...
	2.14 Sostenibilidad de las reformas. El programa de políticas que apoya esta GARP, está destinado a fortalecer el marco institucional para facilitar la inversión privada y la atracción de inversiones y el desarrollo del sector financiero en línea con ...
	3.1 El deudor garantizado y Contragarante es la República del Ecuador. El MEF actuará como OE y tendrá las siguientes responsabilidades: (i) proporcionar evidencia de que se han cumplido los compromisos de política, junto con cualquier otra evidencia ...
	3.2 Mecanismos de coordinación. El MEF asegurará la coordinación estratégica con las instituciones involucradas en las diferentes medidas de política incluidas en el programa. Se prevén reuniones periódicas de coordinación y seguimiento del MEF con to...
	3.3 Condiciones contractuales especiales previas a la emisión de la garantía. La emisión de la garantía estará sujeta a las siguientes condiciones: (i) el Contragarante deberá haber cumplido con las condiciones de política de esta operación resumidas ...
	3.4 Excepciones a las políticas del Banco. Se solicita una dispensa a la Política para un Instrumento de Garantía Flexible Aplicable a Operaciones con Garantía Soberana (GN-2729-2), la cual establece que las garantías soberanas del Banco no cubren el ...
	3.5 Monitoreo. El monitoreo del programa se define como la verificación de las medidas de política acordadas como condiciones (EER#2). Además, se realizará el monitoreo de los resultados de estas reformas y políticas a nivel de programa a través de lo...
	3.6 Evaluación. Las metodologías propuestas para la evaluación del programa son cuantitativas sin análisis de atribución causal. Para todos indicadores de resultados incluidos en el marco de resultados del programa, la evaluación de la efectividad de ...
	4.1 La Carta de Política reitera el compromiso del gobierno con las medidas de reforma de políticas que Ecuador ha propuesto implementar para cumplir con los objetivos del programa. Además, el Banco y el Gobierno del Ecuador acordaron una Matriz de Po...
	3.6 Evaluación. Las metodologías propuestas para la evaluación del programa son cuantitativas sin análisis de atribución causal. Para todos indicadores de resultados incluidos en el marco de resultados del programa, la evaluación de la efectividad de ...
	4.1 La Carta de Política reitera el compromiso del gobierno con las medidas de reforma de políticas que Ecuador ha propuesto implementar para cumplir con los objetivos del programa. Además, el Banco y el Gobierno del Ecuador acordaron una Matriz de Po...
	3.6 Evaluación. Las metodologías propuestas para la evaluación del programa son cuantitativas sin análisis de atribución causal. Para todos indicadores de resultados incluidos en el marco de resultados del programa, la evaluación de la efectividad de ...
	4.1 La Carta de Política reitera el compromiso del gobierno con las medidas de reforma de políticas que Ecuador ha propuesto implementar para cumplir con los objetivos del programa. Además, el Banco y el Gobierno del Ecuador acordaron una Matriz de Po...
	3.6 Evaluación. Las metodologías propuestas para la evaluación del programa son cuantitativas sin análisis de atribución causal. Para todos indicadores de resultados incluidos en el marco de resultados del programa, la evaluación de la efectividad de ...
	4.1 La Carta de Política reitera el compromiso del gobierno con las medidas de reforma de políticas que Ecuador ha propuesto implementar para cumplir con los objetivos del programa. Además, el Banco y el Gobierno del Ecuador acordaron una Matriz de Po...
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	1.  Contexto macroeconómico
	1.1 Ecuador enfrenta desequilibrios macroeconómicos acentuados por la pandemia. Tras alcanzar un crecimiento real anual promedio del Producto Interno Bruto (PIB) del 4,2% entre 2000 y 2014, la caída de los precios del crudo en la segunda mitad de 2014...
	1.2 Ecuador ha recuperado la senda de crecimiento tras la pandemia. Se espera que en 2021 el país registre un crecimiento del PIB de 3,5%, y una reducción del desempleo hasta el 5,3% de la población activa, fruto de la mejoría de la actividad económic...
	1.3 Ecuador presenta bajos niveles de productividad, inversión privada y exportaciones. La economía de Ecuador registra uno de los niveles de productividad más bajos de la región. En 2019 la Productividad Total de los Factores (PTF) de Ecuador fue del...
	1.4 Ecuador también presenta rezagos en la contribución que realiza la inversión privada y las exportaciones a su crecimiento económico. Entre 2006 y 2014 la contribución de la inversión privada al PIB promedio un 14%, por debajo de países dolarizados...
	1.5 Barreras al desarrollo del sector privado en Ecuador. Las principales limitantes regulatorias para mejorar la productividad, aumentar la inversión privada y expandir las exportaciones del país son: (i) la ausencia de un marco institucional y un cl...
	1.6 Estrategia del Gobierno del Ecuador. El actual gobierno, que tomó posesión el 2 de mayo de 2021, ha puesto en práctica medidas inmediatas de reactivación económica, así como un Plan de Creación de Oportunidades 2021-202510F  destinado a orientar l...
	1.7 Programa e instrumento propuesto. Frente a los retos fiscales y de crecimiento del país, Ecuador requiere de un apoyo integral que posibilite la movilización de recursos en las mejores condiciones posibles para avanzar en la puesta en práctica de ...
	2. Mejora del clima de negocios para fomento del comercio y atracción de inversiones
	1.8 Ecuador necesita un clima de negocios más propicio para impulsar la iniciativa empresarial, fomentar el comercio y lograr atraer inversiones. En 2020 el país ocupaba la posición 90 de 141 países incluidos en el Índice Global de Competitividad (CGI...
	1.9 Desarrollar un marco institucional de apoyo al desarrollo productivo. La existencia de un marco institucional formal que organice el diálogo entre los agentes políticos, económicos y sociales mediante objetivos y reglas de funcionamiento claras y ...
	1.10 Mejorar el clima de negocios para el comercio exterior. El comercio exterior es una fuente fundamental de creación de competitividad y de atracción de divisas en una economía dolarizada como la ecuatoriana. La apertura comercial a través de un es...
	1.11 Fortalecer la gobernanza de la colaboración público-privada para atraer inversión. El capital y el conocimiento privado son claves para mejorar la productividad y el nivel de inversión en infraestructura y servicios. Además, Ecuador enfrenta una ...
	3. Mejora institucional y regulatoria del sector financiero
	1.12 El desarrollo del sector financiero juega un papel crucial en la recuperación y la mejora de la economía en Ecuador ya que contribuye a canalizar de manera eficiente el capital hacia los proyectos más productivos y amplia la capacidad de inversió...
	1.13 Mejora de la gobernanza para la estabilidad monetaria y financiera. Ecuador presenta brechas en estabilidad que debilitan la resiliencia del sector financiero. Asegurar la estabilidad es una condición básica para que el sector financiero provea f...
	1.14 Fortalecimiento de la regulación prudencial para la reactivación económica y la estabilidad financiera. La crisis originada por el COVID-19 ha puesto aún más de manifiesto la necesidad de contar con sectores financieros resilientes que preserven ...
	1.15 Mejora de la inclusión del sistema financiero. El acceso a los servicios financieros es fundamental para lograr que sus ventajas y oportunidades alcancen al conjunto de empresas y ciudadanos del país. Además, el acceso es clave para estimular la ...
	4. Temas transversales: Desarrollo sostenible e inclusivo.
	1.16 Promoción de la recuperación económica sostenible. La crisis causada por el COVID-19 ha revitalizado el enfoque de sostenibilidad para la progresiva reducción de emisiones y la creación de oportunidades en nuevos sectores económicos medioambienta...
	1.17 Inclusión financiera de género. El acceso de la mujer a los servicios financieros es clave para equiparar las capacidades de hombres y mujeres para emprender negocios, tomar decisiones de consumo y desarrollar planes de inversión. Si bien la falt...
	1.18 Ecuador es el país de la región que cuenta con las brechas de género más altas, en donde únicamente el 8% de las mujeres reportó haber solicitado un crédito en una institución financiera45F , cifra que es el doble para los hombres (16%). Datos di...
	5. Experiencia del Banco y coordinación con otros donantes y alineación estratégica
	1.19 Experiencia del Banco y lecciones aprendidas. La operación se basa en la experiencia existente del BID y lecciones aprendidas del diseño de programas de apoyo a reformas de política con objetivos similares en la región y en Ecuador. El diseño del...
	1.20 Además, el diseño y estructuración de esta operación de garantía se apoya en los programas de asistencia técnica de: (i) Apoyo a la Defensa del Tejido Productivo y el Empleo en ALC en Respuesta al Shock Económico Causado por la Pandemia del COVID...
	1.21 Complementariedad con otras operaciones del Banco. El programa es complementario con otros programas de reformas en las que el Banco está apoyando al país, entre los que destacan: (i) el Programa de la Mejora de la Capacidad Fiscal para la Invers...
	1.22 Coordinación con otros donantes. El programa se coordina con otros programas de reformas de política apoyados por otros organismos multilaterales. En particular, el programa es consistente con el programa de reformas de política económica apoyado...
	1.23 Alineamiento estratégico. El programa es consistente con la Segunda Actualización de la Estrategia Institucional (UIS) (AB-3190-2), y se alinea estratégicamente con los desafíos de desarrollo de: (i) Productividad e Innovación, al apoyar reformas...
	1.24 Objetivos.  El objetivo general del programa es promover la reactivación económica sostenible e inclusiva del Ecuador. Los objetivos específicos son: (i) fortalecer el marco institucional y regulatorio para mejorar el clima de negocios y fomentar...
	1.25 Componente 1. Estabilidad macroeconómica. El objetivo de este componente es mantener un entorno macroeconómico consistente con los objetivos del programa y los lineamientos de la Carta de Política.
	1.26 Componente 2.  Clima de negocios y atracción de inversiones. Este componente impulsará cuatro grupos de reformas para el fortalecimiento del clima de negocios y la regulación comercial: (a) Mejora de la institucionalidad para la reactivación econ...
	1.27 Los activadores indicativos de política de la segunda operación son: una evaluación del Comité de Reactivación público-privado (2.1.i); el desarrollo de la Estrategia Nacional de Competitividad (2.1.ii); la evaluación de resultados de las reforma...
	1.28 Componente 3. Mejora de la regulación financiera para el desarrollo productivo. Este componente promoverá tres grupos de reformas para el avance en la estabilidad y el acceso al financiamiento: (a) Fortalecimiento de la gobernanza para la estabil...
	1.29 Los activadores indicativos de política de la segunda operación son: el fortalecimiento de la Subgerencia de Programación y Regulación del BCE (3.1.i); la elaboración de un nuevo Estatuto del BCE (3.1.ii); la adopción de las normas NIIF (3.1.iii)...
	1.30 Los indicadores asociados al objetivo general de desarrollo son: (i) crecimiento anual promedio del PIB per cápita; (ii) mujeres que recibieron crédito como porcentaje del total de adultos que recibieron crédito en el país; (iii) emisiones anuale...
	1.31 Beneficiarios. Las reformas del programa serán beneficiosas para el país en general al facilitar el comercio exterior y la atracción de inversiones, y mejorar la estabilidad macroeconómica y financiera y el acceso a financiamiento. Por tanto, se ...
	1.32 Evaluación económica. Con base en recomendaciones de OVE en su revisión sobre Evaluabilidad de los Proyectos del Banco de 201155F  y en los resultados de la revisión de las prácticas y estándares de evaluación para los préstamos de apoyo a reform...
	2.1 Como se mencionó precedentemente, el instrumento de financiamiento a ser utilizado en esta primera operación es la GARP58F ,59F ,60F . Este instrumento permite emitir garantía con contragarantía soberana una vez que el país ha cumplido con una ser...
	2.2 El monto máximo garantizado será de hasta US$400 millones, a ser financiados con los recursos del Capital Ordinario del Banco. El monto de la garantía se ha determinado teniendo en cuenta la amplia necesidad de recursos fiscales del país. Los requ...
	2.3 Adicionalidad de la garantía. En virtud del instrumento, el Banco garantizará las obligaciones de pago de la República del Ecuador contraídas bajo un instrumento financiero garantizado, cuyos ingresos se utilizarán para apoyo presupuestario. El us...
	2.4 Obligaciones garantizadas. El objetivo de la garantía es cubrir, hasta el monto máximo garantizado de US$400 millones, las obligaciones de pago de capital y/o intereses contraídas por la República del Ecuador bajo el instrumento financiero garanti...
	2.5 Términos y condiciones de garantía - consideraciones generales. La garantía cumplirá con la Propuesta de Política para un Instrumento de Garantía Flexible aplicable a operaciones con garantía soberana (GN-2729-2) y sus Guías Operativas (GN-2729-4)...
	2.6 Términos y condiciones de la contragarantía. Como condición para la emisión de la garantía, el Banco celebrará un contrato de contragarantía soberana con la República del Ecuador63F . Además de especificar las demás condiciones para la emisión de ...
	2.7 Eventos de desembolso anticipado. El contrato de garantía estipulará que, en caso de incumplimiento por parte Ecuador de sus principales obligaciones bajo el contrato de contragarantía, como, por ejemplo, las relacionadas con Prácticas Prohibidas,...
	2.8 Estructura de la garantía. En el caso que el instrumento garantizado sea un bono, se espera que Ecuador realice una emisión en los mercados internacionales en el primer semestre de 2022. El monto final de la emisión y, por lo tanto, el porcentaje ...
	2.9 Al mismo tiempo, para lograr los mejores precios posibles, será fundamental llegar a un amplio grupo de inversores institucionales con diferentes apetitos de riesgo. En este sentido, la estructura de bonos con garantía soberana podría abarcar una ...
	2.10 Ventajas financieras del instrumento de garantía. La estructura de garantía soberana descrita en 2.8 y 2.9 proporcionará importantes beneficios económicos y financieros al Gobierno del Ecuador. En primer lugar, se prevé una movilización de recu...
	2.11 Consideraciones especiales. Se anticipa que la garantía podría cubrir parcialmente un bono soberano estándar a ser emitido a inversionistas institucionales en el mercado internacional; en principio, bajo las normas federales estadounidenses que r...
	2.12 Esta operación se considera como instrumento de financiamiento flexible (Directriz B.13) bajo la Política de Medio Ambiente del Banco (OP-703) y no requiere clasificación ex ante.  La operación apoya la definición de políticas, normas, instrument...
	2.13 No se han identificado riesgos fiduciarios asociados con esta operación. El Organismo Ejecutor (OE) cuenta con los sistemas de gestión y control financiero necesarios para tal fin. La garantía se emitirá (junto con y en la fecha de emisión del Bo...
	2.14 Sostenibilidad de las reformas. El programa de políticas que apoya esta GARP, está destinado a fortalecer el marco institucional para facilitar la inversión privada y la atracción de inversiones y el desarrollo del sector financiero en línea con ...
	3.1 El deudor garantizado y Contragarante es la República del Ecuador. El MEF actuará como OE y tendrá las siguientes responsabilidades: (i) proporcionar evidencia de que se han cumplido los compromisos de política, junto con cualquier otra evidencia ...
	3.2 Mecanismos de coordinación. El MEF asegurará la coordinación estratégica con las instituciones involucradas en las diferentes medidas de política incluidas en el programa. Se prevén reuniones periódicas de coordinación y seguimiento del MEF con to...
	3.3 Condiciones contractuales especiales previas a la emisión de la garantía. La emisión de la garantía estará sujeta a las siguientes condiciones: (i) el Contragarante deberá haber cumplido con las condiciones de política de esta operación resumidas ...
	3.4 Excepciones a las políticas del Banco. Se solicita una dispensa a la Política para un Instrumento de Garantía Flexible Aplicable a Operaciones con Garantía Soberana (GN-2729-2), la cual establece que las garantías soberanas del Banco no cubren el ...
	3.5 Monitoreo. El monitoreo del programa se define como la verificación de las medidas de política acordadas como condiciones (EER#2). Además, se realizará el monitoreo de los resultados de estas reformas y políticas a nivel de programa a través de lo...
	3.6 Evaluación. Las metodologías propuestas para la evaluación del programa son cuantitativas sin análisis de atribución causal. Para todos indicadores de resultados incluidos en el marco de resultados del programa, la evaluación de la efectividad de ...
	4.1 La Carta de Política reitera el compromiso del gobierno con las medidas de reforma de políticas que Ecuador ha propuesto implementar para cumplir con los objetivos del programa. Además, el Banco y el Gobierno del Ecuador acordaron una Matriz de Po...
	3.6 Evaluación. Las metodologías propuestas para la evaluación del programa son cuantitativas sin análisis de atribución causal. Para todos indicadores de resultados incluidos en el marco de resultados del programa, la evaluación de la efectividad de ...
	4.1 La Carta de Política reitera el compromiso del gobierno con las medidas de reforma de políticas que Ecuador ha propuesto implementar para cumplir con los objetivos del programa. Además, el Banco y el Gobierno del Ecuador acordaron una Matriz de Po...
	3.6 Evaluación. Las metodologías propuestas para la evaluación del programa son cuantitativas sin análisis de atribución causal. Para todos indicadores de resultados incluidos en el marco de resultados del programa, la evaluación de la efectividad de ...
	4.1 La Carta de Política reitera el compromiso del gobierno con las medidas de reforma de políticas que Ecuador ha propuesto implementar para cumplir con los objetivos del programa. Además, el Banco y el Gobierno del Ecuador acordaron una Matriz de Po...
	3.6 Evaluación. Las metodologías propuestas para la evaluación del programa son cuantitativas sin análisis de atribución causal. Para todos indicadores de resultados incluidos en el marco de resultados del programa, la evaluación de la efectividad de ...
	4.1 La Carta de Política reitera el compromiso del gobierno con las medidas de reforma de políticas que Ecuador ha propuesto implementar para cumplir con los objetivos del programa. Además, el Banco y el Gobierno del Ecuador acordaron una Matriz de Po...
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	1.  Contexto macroeconómico
	1.1 Ecuador enfrenta desequilibrios macroeconómicos acentuados por la pandemia. Tras alcanzar un crecimiento real anual promedio del Producto Interno Bruto (PIB) del 4,2% entre 2000 y 2014, la caída de los precios del crudo en la segunda mitad de 2014...
	1.2 Ecuador ha recuperado la senda de crecimiento tras la pandemia. Se espera que en 2021 el país registre un crecimiento del PIB de 3,5%, y una reducción del desempleo hasta el 5,3% de la población activa, fruto de la mejoría de la actividad económic...
	1.3 Ecuador presenta bajos niveles de productividad, inversión privada y exportaciones. La economía de Ecuador registra uno de los niveles de productividad más bajos de la región. En 2019 la Productividad Total de los Factores (PTF) de Ecuador fue del...
	1.4 Ecuador también presenta rezagos en la contribución que realiza la inversión privada y las exportaciones a su crecimiento económico. Entre 2006 y 2014 la contribución de la inversión privada al PIB promedio un 14%, por debajo de países dolarizados...
	1.5 Barreras al desarrollo del sector privado en Ecuador. Las principales limitantes regulatorias para mejorar la productividad, aumentar la inversión privada y expandir las exportaciones del país son: (i) la ausencia de un marco institucional y un cl...
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