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RESUMEN DEL PROYECTO

ECUADOR
PROGRAMA DE EMERGENCIA PARA LA SOSTENIBILIDAD MACROECONOMICA Y LA PROTECCION SOCIAL
(EC-L1274)
Términos y Condiciones Financieras
Prestatario Financiamiento Especial para el Desarrollo @
Republica del Ecuador Plazo de amortizacion: 7 afos
Organismo Ejecutor Periodo de desembolso: 1 afo
Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) Periodo de gracia: 3 afos
Tasa base US$ LIBOR ®
Fuente Monto (US$) % Tasa de interés: + margen de interés del CO
+1,15% de margen fijo
Comisiodn inicial: 1%
(B)ID_CaRitaI . 500.000.000 100 Comision de compromiso: 0,75%
rdinario (CO): Vida Promedio Ponderada 5 afios
(VPP):
Total: 500.000.000 100 Moneda de aprobacién: Rﬂii.eci de los Estados Unidos de

Esquema del Proyecto

Objetivo/descripcion del proyecto: El objetivo general del programa es impulsar la recuperacion de la economia
preservando la estabilidad macroecondémica. Los objetivos especificos son: (i) asegurar la sostenibilidad fiscal
salvaguardando la proteccion social; y (ii) fortalecer la estabilidad del mercado monetario.

El programa esta alineado con los objetivos del Servicio Ampliado del Fondo Monetario Internacional (SAF) aprobado el
30 de septiembre de 2020 y la Matriz de Politica esta sincronizada con la tercera revision del SAF, realizada en agosto de
2021 con fecha de corte de abril de 2021. El soporte presupuestario del SDL contribuira a atender las necesidades de
financiamiento de corto plazo y apoyar la recuperacion econémica, al tiempo que proporcionara recursos para asegurar la
proteccién social. El programa esta estructurado bajo la modalidad de Préstamo de Financiamiento Especial para el
Desarrollo (SDL por sus siglas en inglés), con una Unica operacion a ser desembolsada en un solo tramo.

Condiciones contractuales especiales previas al tnico tramo de desembolso: El desembolso Unico de recursos del
préstamo estara supeditado al cumplimiento de las condiciones de politica que se contienen en la Matriz de Politica
(Anexo Il), en la Carta de Politica y su suplemento (Oficio No. MEF-DM-2021-0019-0) y al cumplimiento de las condiciones
contenidas en el Contrato de Préstamo (1/4.2).

Excepciones a las politicas del Banco: Ninguna.

Alineacion Estratégica

Desafios(©): SI X Pl O El O

Temas Transversales'¥: GEO y DIO cco y EsO IcC X

@  Bajo la Categoria de Financiamiento Especial para el Desarrollo (documento AB-3134) y sus directrices operativas (norma GN-2031-17),
esta operacién sera documentada bajo la FFF con opciones limitadas para el manejo de deuda. El Prestatario tiene la opcién de solicitar
conversiones de moneda, de tasa de interés, de productos béasicos y de proteccion contra catastrofes. En la consideracion de dichas
solicitudes, el Banco tomara en cuenta aspectos operacionales y de manejo de riesgos. El cronograma de amortizacion aplicable a este
préstamo consistira en cuotas equivalentes y semestrales que empezaran a devengarse al final del periodo de gracia.

®  En consistencia con el documento FN-729 (Estrategia y Preparacion de Operaciones para Ejecutar la Transicion de la LIBOR en el
Balance General del BID)y el documento CF-257-1 (Remplazo de la Tasa Base para Préstamos con Garantia Soberana basada en
Libor), este préstamo estara sujeto a la tasa de interés basada en SOFR ya sea sobre la base de una notificacion al Prestatario por parte
del Banco, o mediante la solicitud del Prestatario, de conformidad con las disposiciones del Contrato de Préstamo.

© 8l (Inclusién Social e Igualdad); PI (Productividad e Innovacion); y El (Integracion Econémica).

@  GE (Equidad de Género) y DI (Diversidad); CC (Cambio Climatico) y ES (Sostenibilidad Ambiental); y IC (Capacidad Institucional y
Estado de Derecho).
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. DESCRIPCION DEL PROYECTO Y SEGUIMIENTO DE RESULTADOS

Antecedentes, problematica y justificacion

Antes de la pandemia, la economia ecuatoriana ya padecia una profunda crisis
macroeconémica. Ecuador venia experimentando dificultades desde mediados de la
década pasada a causa del fin del super ciclo de las materias primas. La sostenibilidad
fiscal estaba en cuestién por un gasto publico muy elevado que una insuficiente
recaudacion no conseguia atender, resultando en un crecimiento sostenido de la ratio
de deuda sobre el Producto Interno Bruto (PIB) (Cuadro 1). Para garantizar la
sostenibilidad fiscal, en marzo de 2019 se habia alcanzado un acuerdo Extended Fund
Facility' (EFF) con el Fondo Monetario Internacional (FMI) por US$4.200 millones
durante los tres afios posteriores?. Otras organizaciones multilaterales apoyaron,
elevando la ayuda comprometida hasta US$6.500 millones. El Banco contribuyé con el
Préstamo de Financiamiento Especial para el Desarrollo (SDL por sus siglas en inglés)
por US$500 millones, Programa de Emergencia para la Sostenibilidad
Macroecondémica y la Prosperidad (4771/OC-EC), aprobado por el Directorio Ejecutivo
del Banco el 24 de abril de 2019 y totalmente desembolsado al 1 de junio de 2019. Con
el apoyo de los fondos desembolsados durante 2019, el gobierno mejoro6 las finanzas
publicas, alcanzando una consolidacion de 1,3 puntos porcentuales (pp) del PIB,
reforzd el marco regulatorio de las finanzas publicas, incluyendo las reglas fiscales,
fortalecio el marco institucional del Banco Central de Ecuador (BCE), prohibiendo la
financiacion monetaria del déficit, expandio la red de proteccién social incrementando
el gasto en transferencias, e inicié reformas importantes en transparencia y buen
gobierno, incluyendo un proyecto de ley contra la corrupcion.

Cuadro 1. Principales indicadores macroeconémicos 2018-2021 (Primer trimestre-T1)

Variables 2018 2019 2020 2020-T1  2021-T1

Crecimiento real del PIB (%) 1,3 0,1 -9,5 -1,1 2,8
PIB per capita (US$) 6,319 6,261 5,643 5,643 5,778
Crecimiento real del PIB no petrolero

(%) 2,1 1,0 -7,6 -0,6 -
Inflacién a fin de periodo (%) 0,3 -0,1 -0,9 0,2 -0,8
Desempleo Total (%) 3,7 3,8 5,0 - 55
Ingresos SPNF (% del PIB) 35,4 33,2 29,7 9,3 8,2
Gasto Publico (% del PIB) 38,5 36,0 35,7 8,7 7,6
Resultado primario (% del PIB) -0,7 -0,1 -3,2 1,3 1,0
Resultado fiscal (% del PIB) -3,1 -2,8 -6,0 0,5 0,6
Deuda publica consolidada (% del

PIB) 46,0 53,0 63,9 58,6 61,5
Balanza Comercial (% del PIB) -0,4 0,8 3,3 0,6 0,7
Balanza por cuenta corriente (% del

PIB) -1,2 -0,1 -0,6 0,2 1,6
Crédito al sector privado (% del PIB) 37,2 41,2 46,2 45,3 45,3

Fuente: World Economic Outlook, 2020.

En espafiol, Servicio Ampliado del Fondo (SAF).

FMI (2019): Ecuador, Request for an Extended Arrangement under the Extended Fund Facility. Country
Report No. 2020/286. Esta operacion se cancelé en 2020 cuando la crisis provocada por la pandemia
genero nuevas operaciones de apoyo por el FMI. Vid. infra {[1.4.
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La emergencia del COVID-19 generé una nueva crisis®. A comienzos de 2020,
el gobierno proyectaba sostener la consolidacion fiscal alcanzada en 2019,
cuando el déficit primario llegé al 0,1% del PIB. Las necesidades de financiamiento
estimadas para el ejercicio eran ya considerables (5,2% del PIB) y el gobierno
precisaba implementar reformas hasta lograr un ajuste fiscal de 3 puntos del PIB.
Con un crecimiento proyectado en 2020 casi nulo (0,2%), el 12 de marzo el
gobierno decretd la primera cuarentena obligatoria por 60 dias para frenar el
avance de la pandemia. Similares medidas adoptadas en otros paises hicieron
caer el PIB global en un 3,3% durante 2020. Ademas, los precios del petréleo,
principal producto de exportacién de Ecuador, alcanzaron minimos histéricos en
abril de 2020, a la par que el ddélar norteamericano continuaba apreciandose
durante el primer semestre de 20204

El PIB ecuatoriano cayé a minimos histéricos. La apreciacion del délar resté
competitividad a las exportaciones ecuatorianas, mientras que el freno en la
actividad econdémica interna y la caida de los precios del petréleo afectaron a los
ingresos fiscales. Se hacia dificiimente viable cumplir con los vencimientos de
deuda de 2020. En enero, el ya elevado riesgo pais de 800 puntos basicos [(pb),
centésima parte de un punto porcentual], ascendié a 6.063pb en marzo. La caida
en los ingresos tributarios y por exportaciones, y las crecientes demandas de
gasto para atender a las poblaciones vulnerables y sectores econdmicos
afectados, dispararon las necesidades de financiamiento, que llegaron al
14,8% del PIB en 2020. La deuda publica total ecuatoriana se incremento6 al
63,9% del PIB en 2020 y el PIB real experimentd una caida historica de -9,5% en
ese mismo afo.

Apoyo de las instituciones multilaterales. La necesidad de financiar gastos
extraordinarios causados por el COVID-19, unida al desplome de los precios del
petréleo y de la demanda global, causé graves dificultades en balanza de pagos
y llevé a Ecuador a pactar nuevas operaciones con el FMI. En mayo, logré el
acceso 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®. Para abrir espacio a esta operacion, se canceld
el programa EFF acordado en marzo de 2019. Posteriormente, el
30 de septiembre de 2020, el Directorio Ejecutivo del FMI aprobd una operacion
de apoyo de 27 meses de duracion en el marco del SAF® por un total de
US$6.500 millones, de los cuales se desembolsaron US$2.000 millones en
octubre de 2020 y US$2.000 millones en diciembre de 20207. Otros organismos
multilaterales prestaron también apoyo financiero por un importe adicional

A efectos de las Directrices Operativas para la Categoria de Financiamiento Especial para el Desarrollo,
GN-2031-17, se determina un evento cuando el Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un acuerdo de
préstamo.

Hasta abril de 2020 el ddlar continud la tendencia a la apreciacion que venia siguiendo desde junio de
2018 (que representd una apreciacion de 7,4%).

FMI (2020a): Ecuador: Request for Purchase under the Rapid Financing Instrument and Cancellation of
Arrangement under the Extended Fund Facility. Country Report No. 2020/178.

FMI (2020b): Ecuador: Request for an Extended Arrangement under the Extended Fund Facility. Country
Report No. 2020/286.

FMI (2020c): Ecuador: First Review under the Extended Fund Facility and Request for Modification of
Quantitative Performance Criteria. Country Report No. 2020/325.



https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2020/05/28/Ecuador-Request-for-Purchase-under-the-Rapid-Financing-Instrument-and-Cancellation-of-49460
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2020/10/02/Ecuador-Request-for-an-Extended-Arrangement-Under-the-Extended-Fund-Facility-Press-Release-49803
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2020/10/02/Ecuador-Request-for-an-Extended-Arrangement-Under-the-Extended-Fund-Facility-Press-Release-49803
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
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aproximado de US$3.000 millones, de los cuales US$757,6 millones fueron
financiados por el BID?8.

El desempleo y la pobreza aumentaron por la pandemia. El desempleo pasé
del 3,8% en 2019 al 5% de la poblacion econdmicamente activa en
2020 (61% mujeres) y 180.000 personas salieron de la fuerza de trabajo (62% de
las cuales fueron mujeres). También en 2020, los empleados con empleo
adecuado cayeron en un 20,1% y los subempleados en un 27%. En junio de 2021,
la proporcion de personas por debajo de la linea de la pobreza era el 32,2% de la
poblacién, mientras que el 14,7% se encontraba en condiciones de pobreza
extrema®.

El gobierno logré renegociar su deuda con acreedores privados, y avanzo
en su compromiso de reducir los subsidios a los combustibles. En medio de
la pandemia, Ecuador renegocié su deuda de US$17.500 millones con acreedores
en los mercados internacionales. De forma efectiva, el acuerdo otorgé a Ecuador
un alivio en las condiciones de la deuda para US$10.000 millones entre 2020 y
2024 y para US$6.000 millones entre 2025 y 2030. Los bonistas aceptaron una
quita del 9% del valor nominal de los titulos, que se tradujo en un ahorro de mas
de US$1.500 millones, y una reduccién de la tasa de interés al 5,25% promedio
en lugar del 9,25%. Adicionalmente, Ecuador aprobd sustituir el régimen de
subsidios al precio de la gasolina y el diésel por un sistema gradual de ajuste de
precios anclado en las variaciones en el precio internacional del petrdleo,
otorgando al pais ahorros estimados en US$500 millones en 2020.

Ecuador reformé el marco de disciplina fiscal con la aprobaciéon de la Ley
Organica para el Ordenamiento de las Finanzas Publicas (LOOFP). Con su
aprobacion en julio de 2020, la LOOFP fortalecié el marco regulatorio de las
finanzas publicas de Ecuador. Entre otras disposiciones, la LOOPF establece
normas para la formulacion, reformulacién y ejecucién del presupuesto publico y
para la administracion activa de la deuda publica. También define reglas fiscales
de tope al endeudamiento, contextualizandolo en una trayectoria sostenible: la
relacion deuda/PIB no debe exceder del 57%, 45% y 40% del PIB en los anos
2025, 2030 y 2032, respectivamente. Esta programacién de techos al
endeudamiento en la LOOFP revisé la regla fiscal anterior, del 40% del PIB,
establecida en el Cddigo Organico de Planificacion y Finanzas Publicas
(COPLAFIP), que venia incumpliéndose desde 2017. Adicionalmente, la LOOFP
recuper6 el fondo de estabilizacidon macroecondmica, que acumulara recursos
petroleros extrapresupuestarios. En conjunto con la Ley Organica para el Fomento
Productivo, Atraccién de Inversiones, Generacién de Empleo y Estabilidad y
Equilibrio Fiscal, aprobada con el apoyo del BID en 2018, la LOOFP promueve la
disciplina fiscal del gobierno central y de los gobiernos auténomos

Sustainable Management of Underground Resources and Associated Infrastructure (4989/0OC-EC), por
US$ 78,4 millones; Support for the Transition of the Energy Matrix in Ecuador Il (5044/0C-EC), por
US$280 millones; Corporacién Favorita C.A. (4974/CQ-EC), por US$5,5 millones; Financing of Sustainable
Electric Transportation in Ecuador (5183/OC-EC), por US$33 millones; Global Credit Program for
Safeguarding the Productive Fabric and Employment (5024/OC-EC), por US$93,8 millones; Support to the
Provision of Health and Social Protection Services in the Context of the Pandemic of the Coronavirus
COVID-19 (5031/0OC-EC), por US$250 millones; Bankaio, a Mobile Solution to Digital Financial inclusion,
(5190/MS-EC), por US$0,6 millones; y CF Contingent Loan COVID-19 Coverage (5136/0C-EC), por
US$16,3 millones.

Encuesta Nacional de Empleo, Desempleo y Subempleo, Pobreza y Desigualdad, Julio de 2021.



https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=5190/MS-EC
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=5136/oc-ec
https://www.ecuadorencifras.gob.ec/documentos/web-inec/POBREZA/2021/Junio-2021/202106_Boletin_pobreza.PDF
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descentralizados, de las empresas publicas y del Instituto Ecuatoriano de
Seguridad Social (IESS), al tiempo que procura la gestion unificada del Tesoro
Publico. Esta norma fue utilizada como marco de referencia para definir los
objetivos de endeudamiento al 2025 en el programa de financiamiento con el FMI.

Se aprobaron leyes para aumentar la transparencia en el ejercicio de la
funcién publica. Destaca entre ellas la reforma del Cédigo Organico Integral
Penal, conocida popularmente como Ley Anticorrupcion, aprobada en diciembre
de 2020. Esta medida formaba parte de los hitos estructurales contenidos en el
acuerdo con el FMI firmado el 30 de septiembre (FMI, 2020b). La ley persigue
mejorar la eficiencia y eficacia en la deteccion y procesamiento de los delitos
contra el patrimonio publico del pais. Entre otros aspectos, modifica la Ley del
Sistema de Contratacion Publica y la Ley de la Contraloria General del Estado,
tipificando nuevos delitos y reduciendo costos de transaccion para el
procesamiento de otros. Con los mismos objetivos, en enero 2021 se aprob6 la
Ley de Extincion de Dominio; un instrumento legislativo que permitira al Estado
recuperar bienes asociados a delitos de corrupcién, en paralelo al avance en los
procesos judiciales que se sigan a imputados por este tipo delictivo. En conjunto,
estas leyes contribuirdn a mejorar la responsabilidad en el uso de los fondos
publicos.

Se aprobé la Ley para la Defensa de la Dolarizacion. Tras largos debates, el
22 de abril de 2021 aprob6 la Asamblea Nacional la ley que reforma el Cdédigo
Organico Monetario y Financiero. El objetivo principal de esta Ley es dotar de
autonomia al Banco Central del Ecuador y evitar el uso de las reservas
internacionales para financiar gastos del Estado, practica que desde 2015 tuvo
como resultado una disminucion de las reservas del pais en un monto aproximado
de US$7.000 millones. La aprobacion de esta ley también condiciona los
desembolsos del programa SAF vigente con el FMI (FMI, 2020c).

1.10 Ecuador llega a 2021 con necesidades de financiamiento y un déficit global.

De acuerdo con las proyecciones del FMI (septiembre 2021), las necesidades de
financiamiento en 2021 se estiman en US$7.285 millones'°. Para cerrar esta
brecha, el gobierno cuenta con US$2.440 millones provenientes del FMI (divididos
en US$1.500 millones por desembolsos del SAF vigente y US$940 millones por
la emision de Derechos Especiales de Giro (DEG) realizada por el FMI el
23 de agosto de 2021. Del saldo restante, el BID aportaria US$1.045 millones
como préstamos’, y US$473,16 millones como garantias'. Por su parte, se

10

FMI, 2021c, p. 45. Las necesidades de financiamiento seran, no obstante, considerablemente inferiores
porque la proyeccién de ingresos petroleros se hizo con el barril a US$37 y una produccion cercana a
los 400.000 barriles diarios. Esto es una subestimacion porque la cotizacion del West Texas Intermediate
subio en los primeros meses del afio hasta estabilizarse por encima de los US$70 por barril en junio-julio,
mientras que la produccion superé los 530.000 barriles diarios.

Aparte del presente SDL, las operaciones son: Program for the Improvement of Tax and Customs
Administration; Program for the Deployment of Digital Connectivity Infrastructure, ambas en preparacion a la
espera de priorizacion por parte del gobierno; Program for Equity in Access to Justice and Rehabilitation
(5214/0OC-EC), por US$45 millones; Social Expenditure Protection and Employment Recovery Support
Program (5230/0C-EC), por US$200 millones; y Support for Vulnerable Populations Affected by Coronavirus
(5312/0CC-EC), por US$300 millones.

Program for Development and Economic Recovery in Ecuador (en preparacion), por US$400 millones;
Support to Financing the Purchase of COVID-19 Vaccines (5235/0C-EC), por US$63.161.940 millones; y
Produbanco Sustainable Bond (5334/CA-EC), por US$10 millones.


https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=5235/oc-ec

espera que el Banco de Desarrollo de América Latina CAF aporte
US$475 millones y el Banco Mundial (BM) US$923 millones. El gobierno también
prevé recurrir a operaciones bilaterales de endeudamiento con China por
US$300 millones y el uso de US$300 millones en fondos provenientes del Fondo
Latinoamericano de Reservas (FLAR). Adicionalmente, el 11 de junio, el sistema
financiero privado ecuatoriano cubrid una emision de US$803 millones en
Certificados de Tesoreria (CETES) a una tasa de interés de alrededor del 2,25%.
Destacamos la importancia de los préstamos multilaterales como fuente de
financiamiento presupuestario, con aportes que se desglosan en el Cuadro 2.

Grafico 1. Necesidades de financiamiento del Sector Publico no Financiero (SPNF)
(% del PIB)

% del PIB
o

2019 2020 2024

mmmm Necesidades de Financiamiento == SPNF deficit Amortizaciones

Fuente: FMI, 2020c.

Cuadro 2. Fuentes de financiamiento multilateral 2021 (apoyo presupuestario)

Fuente (US$M;H:gnes) Estado
Fondo Monetario Internacional-SAF 1.500 Aprobado
FMI — Asignacion de DEG'? 940 Aprobado
Banco de Desarrollo de América Latina CAF 4 250 Aprobado
Banco Mundial'® 500 En preparacién
BID (SDL) 500 En preparacion
Recuporagon Econémica on Eotador (PGB) 400 En preparacién
Fondo Latinoamericano de Reservas 300 En preparacion
TOTAL 4.390 4,2 % del PIB

Fuente: Elaboracion propia.

1.11 Se anticipa un déficit global del 2,8% del PIB en 2021. Para reducir el déficit

fiscal del 6% del PIB en 2020 al 2,8% en 2021, el FMI prevé que los ingresos
fiscales deberan aumentar en 1,3 puntos porcentuales (pp) en este afio. Por el
lado del gasto, se pronostica reducciones de hasta 3,7 pp del PIB, con excepcién

2021 General SDR Allocation.

Banco de Desarrollo de América Latina CAF aprueba US$250 millones para apoyar la reactivacion
econémica de Ecuador.

Ecuador Third Inclusive and Sustainable Growth DPL.



https://www.imf.org/en/Topics/special-drawing-right/2021-SDR-Allocation
https://www.caf.com/es/actualidad/noticias/2021/09/caf-aprueba-usd-250-millones-para-apoyar-la-reactivacion-economica-de-ecuador
https://www.caf.com/es/actualidad/noticias/2021/09/caf-aprueba-usd-250-millones-para-apoyar-la-reactivacion-economica-de-ecuador
https://projects.bancomundial.org/es/projects-operations/project-detail/P174115

del gasto social, que se incrementara en 0,3 pp. La sostenibilidad de las cuentas
fiscales va a depender de reformas estructurales: al sistema de Seguridad Social
para que reduzca los aportes del fisco al IESS, y tributaria. Esta ultima, acordada
como un hito estructural en el convenio con el FMI, persigue un incremento de la
recaudacion en 2,5 pp a partir de 2022. Estas reformas permitirian alcanzar el
objetivo de reducir el déficit del Sector Publico No Financiero (SPNF) en 5,3 pp
entre 2019 y 2025, lo cual, de acuerdo con el FMI, garantizaria la sostenibilidad
de las finanzas publicas en concordancia con las reglas del COPLAFIP.

1.12 Otro reto es la recuperacidon de las reservas internacionales netas. El FMI
estima que las reservas internacionales netas (reservas - préstamos del FMI)
cayeron un 170% en 2020, desde -US$2.903 millones a -US$7.848 millones. Se
espera que el déficit de reservas netas se reduzca hasta -US$1.178 millones en
2025. El logro de este objetivo dependera de la magnitud y estabilidad del
crecimiento econdmico, de la tasa de retorno sobre los pasivos externos, y de la
dinamica de los resultados de la balanza comercial. EI desempefio del sector
exportador sera clave en el logro de este objetivo y, dado el limitado espacio fiscal
del gobierno, dependera del éxito de las politicas que se avanzan para potenciar
la productividad y competitividad del sector exportador ecuatoriano. Lograr los
objetivos de vacunacion de la poblacion es también una necesidad, toda vez que
el ritmo de la reactivacion econémica interna va a depender de la velocidad con la
que se inocule a la poblacion ecuatoriana.

1.13 El gobierno ha incrementado de manera importante la cobertura de la red de
proteccion social. El Decreto Ejecutivo No. 1022, de 27 de marzo de 2020, creé
el Bono de Proteccion Familiar por Emergencia (BPFE) por la presencia del
COVID-19 en Ecuador. Este decreto tiene por finalidad apoyar econémicamente
al nucleo familiar beneficiario para que pueda cubrir sus necesidades basicas, y
aliviar los efectos producidos como consecuencia de la declaracién de emergencia
sanitaria y la de estado de excepcion por calamidad publica en todo el territorio
nacional por los casos de COVID-19 confirmados. El bono otorgd dos pagos, de
US$60 cada uno, durante 2020. El 24 de abril de 2020, se amplié su cobertura en
una fase Il con wuna transferencia Unica de US$120, alcanzando
950.002 beneficiarios. Para cumplir con los compromisos adquiridos con el FMI,
las autoridades continuan ampliando la red de cobertura, con el apoyo del
Banco'®, para llegar al 80% de las familias en los tres deciles mas bajos de los
ingresos a través del Bono de Desarrollo Humano. Las autoridades también estan
haciendo esfuerzos para depurar el Registro Social, excluyendo aquellos
beneficiarios cuyos ingresos estén por encima de los umbrales.

B. El programa vigente con el FMI

1.14  Se trata de un acuerdo extendido bajo el SAF, aprobado por el Directorio Ejecutivo
del FMI el 30 de septiembre de 2020 por un monto global de US$6.500 millones y
una duracion de 27 meses, hasta diciembre de 2022 (FMI, 2020b). Sus objetivos
son: (i) mitigar la crisis, protegiendo las vidas y los medios de subsistencia de las
personas y restableciendo la estabilidad macroeconémica; y (ii) asegurar la
sostenibilidad de las finanzas publicas y fortalecer las instituciones nacionales

6 Programa de Apoyo a Poblaciones Vulnerables Afectadas por Coronavirus (5312/OC-EC), aprobado por el
Directorio Ejecutivo en 2021 por un monto de US$300 millones.


https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=5312/OC-EC

para sentar las bases de un crecimiento sdélido, rico en empleo y duradero que
beneficie a todos los ecuatorianos.

1.15 El programa estd estructurado en base al cumplimiento de los Criterios de

Desempefio Cuantitativo (Quantitative Performance Criteria, QPC por sus siglas
en inglés), Metas Indicativas (Indicative Targets, IT por sus siglas en inglés), e
Hitos Estructurales (Structural Benchmarks, SB por sus siglas en inglés)'’. Los
criterios establecidos al principio de la operacidn son ajustados, cuando proceda,
por el Directorio Ejecutivo del FMI con ocasién de sus revisiones. En la primera
revision, en diciembre de 2020, quedaron fijados cuatro indicadores cuantitativos
de desempenio: (i) el saldo global presupuestario del gobierno central, incluida la
cuenta de los derivados del petroleo (Cuenta de Financiamiento de Derivados
Deficitarios o CFDD') en abril de 2021 deberia tener un saldo maximo
de -US$241 millones'?; (ii) la acumulacion de depdsitos del SPNF2° en el Banco
Central, con un suelo de -US$47 millones??; (iii) el cese total en la acumulacién de
pagos atrasados al exterior (acumulacion cero); y (iv) la ausencia de nuevo crédito
por el BCE al gobierno.

1.16 Desarrollo del programa en 2021. Para 2021 estaban programadas tres

2.1

revisiones: el 15 de abril (con un desembolso asociado de US$400 millones),
15 de agosto (US$400 millones) y 15 de diciembre (US$700 millones). La revisién
de abril quedd en suspenso al no haberse logrado a tiempo el hito estructural de
aprobar una reforma al Codigo Organico Monetario y Financiero (COMYF),
también conocida como Ley de Independencia del Banco Central??, y por este
motivo la segunda revisién se realizdé en conjunto con la tercera, en agosto de
2021. Este SDL se alinea con los criterios de desempeno cuantitativos y las metas
indicativas aprobadas en la tercera revision, con fecha de corte de fin de abril de
2021.

Il CRITERIOS DE ELEGIBILIDAD DEL PROYECTO

A tenor de la crisis macroeconémica que atraviesa Ecuador, ejemplificada en su
limitado acceso al financiamiento externo y su inestable posicion fiscal, el pais ha
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Cuando no se cumpla un QPC, el Directorio Ejecutivo del FMI puede aprobar una dispensa si considera
que, incluso en ese caso, el programa se implementara con éxito, ya sea porque la desviacion fue poco
significativa o temporal, o porque las autoridades han adoptado medidas correctivas. El incumplimiento
de los criterios de ejecucion estructurales y las metas indicativas no exigen una dispensa, pero se tiene
en cuenta en el contexto del desempefio general del programa (La condicionalidad del FMI factsheet).
La CFDD incluye recursos publicos por ingresos petroleros menos las importaciones de derivados, el
intercambio de crudo por productos con empresas petroleras estatales de otros paises, las compras
locales de hidrocarburos y de productos o materias primas producidas en el pais (carburantes). Los
valores de esta cuenta se liquidan al finalizar el afio fiscal dentro del primer trimestre del afo
subsiguiente.

Definido como el total de ingresos del gobierno central y de la CFDD menos el total de gastos. Los
ingresos se contabilizan con criterio de caja y los gastos con criterio de devengo (FMI, 2020c, pg. 82).
Definido como el gobierno central, incluida la CFDD, los gobiernos auténomos descentralizados, los
fondos de la Seguridad Social, las empresas publicas no financieras, el Banco de Desarrollo del Ecuador
y las cuentas relativas a pagos a operadores privados por concesiones petroleras. No incluye al BCE.
Con ocasiéon de la segunda y tercera revisiones combinadas, se registré en este criterio una cifra
de -US$55 millones. Ante esta leve desviacion, el Gobierno de Ecuador obtuvo del Directorio Ejecutivo del
FMI el 29 de septiembre de 2021 una dispensa para considerar cumplido el criterio con dicha cifra. En
consecuencia, la Carta de Politica y la Matriz de Politica toman el valor ajustado.

Finalmente aprobada el 22 de abril de 2021.Véase /1.9 supra.



https://www.imf.org/es/About/Factsheets/Sheets/2016/08/02/21/28/IMF-Conditionality
http://www.imf.org/es/News/Articles/2021/09/30/pr21278-ecuador-imf-executive-board-concludes-2nd-3rd-reviews-eff-2021-article-iv-consultation

2.2

2.3

solicitado apoyo de emergencia al Banco. En coordinacion con el FMI y anclado
en el SAF a Ecuador aprobado el 30 de septiembre de 2020, el apoyo del Banco
se materializa mediante la presente operacion SDL a ser desembolsada en un
solo tramo. La operacion ofrece a Ecuador apoyo presupuestario para restaurar
la estabilidad macroecondémica, mantener los programas sociales y financiar
nuevos esfuerzos de mitigaciéon de los efectos de la crisis en los sectores mas
vulnerables.

La categoria SDL, establecida en la Propuesta de Creacién de una Categoria de
Financiamiento Especial para el Desarrollo (AB-3134), aprobada por la Asamblea
de Gobernadores el 30 de junio de 2017 de conformidad con la Resolucion
AG-9/17, y desarrollada por las Directrices Operativas para la Categoria Especial
de Préstamos para el Desarrollo (GN-2031-17), es un instrumento financiero de
apoyo presupuestario para afrontar una crisis macroeconémica?® sobre el
progreso econdmico y social de un pais y para proteger los avances sociales y el
crecimiento econdémico. La Republica del Ecuador cumple los criterios de
elegibilidad para recibir este préstamo (documento AB-3134) debido a que: (i) esta
atravesando una crisis macroeconémica ([1.1); y (ii) tiene un mecanismo de
préstamo aprobado por el FMI, que corresponde al programa SAF aprobado el
30 de septiembre de 2020 (1.14). El importe de la operacion (US$500 millones)
esta dentro del limite establecido, 2% del PIB del pais o US$500 millones como
maximo?4.

La Matriz de Politica de este programa incluye: (i) las cuatro condiciones
establecidas por el SAF como criterios de desempefo cuantitativo para el
desembolso de su tercer tramo (véanse las condiciones l.a.i, l.a.ii, Il.a.i y ll.a.ii de
la Matriz de Politica, Anexo Il), medidas que se cumplieron en abril de 2021; (ii) las
cuatro condiciones establecidas como metas indicativas y cumplidas por el
Gobierno de Ecuador en abril de 2021 (véanse las condiciones 1.b.i, I.b.ii, l.b.iii, y
Il.b.i de la Matriz de Politicas, Anexo Il); y (iii) las cuatro medidas que como hitos
estructurales forman parte de las condiciones del SAF a partir de la fecha de la
ultima revision del FMI, es decir, entre enero y agosto de 2021 (véanse las
condiciones l.c.i, l.c.ii., l.c.iii., y ll.c.i. de la Matriz de Politica, Anexo I1)?5. Todas
las condiciones de politica del programa de SDL se han cumplido, concuerdan
con el SAF y no implican ningun costo de transaccion adicional para el Gobierno
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Definida como una situacion en que el pais carece efectiva o potencialmente de suficiente financiamiento
en condiciones asequibles para satisfacer sus pagos internacionales netos, como el pago de
importaciones o la amortizacion de la deuda externa, manteniendo niveles prudenciales de reservas
(Parrafo 1. 2.1 GN-2031-17).

De ambas cifras, la menor. Este es el limite para los fondos nuevos por pais (parrafo 4.6 del documento
AB-3134).

La primera revision del programa contenia dos hitos estructurales mas. El primero era “haber compartido con
el personal técnico del FMI una estrategia actualizada de liquidacion de atrasos con acreedores internos con
la informacion actualizada sobre el saldo de atrasos a fines de 2020, basada en los flujos trimestrales del
Gobierno Central y las entidades relevantes seleccionadas del SPNF, de conformidad con las
recomendaciones de asistencia técnica del FMI”. Dicho hito no fue cumplido y el Gobierno de Ecuador y el
FMI acordaron que el mismo sera un nuevo hito estructural para finales de noviembre de 2021. En
consecuencia, dicha condiciéon no forma parte de la Matriz de Politicas para el desembolso del tercer tramo
del programa SAF aprobado por el FMI. El segundo hito estructural era “haber impulsado una auditoria
independiente de los gastos relacionados con COVID-19 por parte de la Oficina del Contralor General a
mediados de 2021 y haber publicado los resultados en una web publica”. El Gobierno de Ecuador y el FMI
acordaron que esta sera una accion previa para el desembolso del cuarto tramo del SAF. Por consiguiente,
no es parte de la Matriz de Politicas para el desembolso del tercer tramo del SAF aprobado por el FMI.
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de Ecuador, ya que todos los medios de verificacion para este programa han sido
acordados y validados entre las autoridades y el Banco.

En la Matriz de Politica se tiene en cuenta lo siguiente: (i) la Carta de Politica
enviada por el Gobierno de Ecuador al Banco el 16 de septiembre de 2021, y su
suplemento (Oficio No. MEF-DM-2021-0019-0) del 12 de octubre de 2021; (ii) la
condicion de adoptar las cuatro medidas que como indicadores de desempefio
cuantitativos posibilitan el desembolso del tercer tramo del SAF; (iii) las metas
indicativas establecidas en el SAF del FMI para la tercera revision; y (iv) las
medidas de politica establecidas como hitos estructurales por el programa SAF
del FMI, cumplidas por el Gobierno de Ecuador entre enero y agosto de 2021.

Trabajo operativo y técnico del Banco en el pais. Desde el afio 2019, en que
el episodio de crisis anterior motivara la primera operacién SDL para Ecuador?é,
el Banco ha implementado un vasto programa de apoyo técnico y financiero en
varias areas, por un total superior a US$1.200 millones en 2019, lo que incluye
préstamos de inversion para fortalecer las finanzas publicas, con la modernizacion
del Ministerio de Economia y Finanzas (MEF), el fortalecimiento institucional del
organo rector de la politica y gestion fiscal, tributaria y de las empresas publicas?’
y un préstamo de inversion para mejorar la administracién publica tributaria y
aduanera, en preparacion), para estimular la competitividad de la economia y su
capacidad de atraer inversiones extranjeras?; para la modernizaciéon de varias
clases de infraestructura?®: saneamiento y agua, sistema eléctrico, y conectividad
digital, un préstamo de inversion para incrementar el uso de Banda Ancha fija y
movil actualmente en preparacion, y la transicion de la matriz energética. Muy
importante también, aun antes de la pandemia, fue el sector social, habiendo
apoyado la construccion de viviendas para la poblacién vulnerable?°, la poblacion
migrante®', la justicia y la rehabilitacién®?, asi como la agricultura sostenible®. La
irrupcion del COVID-19 a principios de 2020 recondujo el apoyo del Banco hacia
la salvaguarda del tejido productivo y el empleo34, el apoyo a la emergencia
sanitaria y social®®, y el apoyo a las poblaciones vulnerables afectadas por el
coronavirus (5312/0OC-EC). En aprobaciones nuevas, 2020 supuso un monto
cercano a US$750 millones, que en el 2021 se elevara a mas de
US$1.100 millones, incluyendo esta operacion.

Experiencia del Banco en la regidon y lecciones aprendidas. Desde la
aprobacién en junio de 2017 por la Asamblea de Gobernadores del instrumento

26
27

28

29

30
31
32
33
34
35

4771/0OC-EC aprobada en 2019 por un monto de US$500 millones.

4825/0C-EC aprobada en 2019 por un monto de US$300 millones; 4812/OC-EC aprobada en 2019 por un
monto de US$43 millones; y 4845/0C-EC aprobada en 2019 por un monto de US$75 millones.
4928/0OC-EC aprobada en 2019 por un monto de US$42 millones; y 4754/OC-EC aprobada en 2019 por un
monto de US$12 millones.

4759/0C-EC aprobada en 2019 por un monto de US$87,1 millones; 4989/0C-EC aprobada en 2020 por un
monto de US$78,4 millones; 4921/OC-EC aprobada en 2019 por un monto de US$27,5; 5183/OC-EC
aprobada en 2020 por un monto de US$33 millones; 4833/CH-EC aprobada en 2019 por un monto de
US$8 millones; y 5044/OC-EC aprobada en 2020 por un monto de US$280 millones.

4788/0C-EC aprobada en 2019 por un monto de US$93,9 millones.

4923/0OC-EC aprobada en 2019 por un monto de US$50 millones.

5214/0C-EC aprobada en 2021 por un monto de US$45 millones.

SP/OC-19-32-EC y SP/OC-19-33-EC ambas aprobadas en 2019 por un monto de US$1 millén cada una.
5024/0C-EC aprobada en 2020 por un monto de US$93,8 millones.

5031/OC-EC aprobada en 2020 por un monto de US$250 millones, y 5230/0OC-EC aprobada en 2021 por
un monto de US$200 millones.



https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=4771/oc-ec
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=4825/oc-ec
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=4812/oc-ec
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=4845/oc-ec
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=4928/oc-ec
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=4754/oc-ec
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=4759/oc-ec
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=4989/OC-EC
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=4921/oc-ec
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=5183/oc-ec
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=5044/OC-EC
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=4788/OC-EC
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=4923/oc-ec
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=5214/OC-EC
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=sp/oc-19-32-ec
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=sp/oc-19-33-ec
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=5024/OC-EC
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=5031/OC-EC
https://www.iadb.org/en/projects-search?country=&sector=&status=&query=5230/oc-ec
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SDL, el Banco ha tramitado nueve operaciones, por un total de
US$2.106,2 millones, con una media de US$234 millones por operacion. El primer
instrumento se aprobé en 2018 para Barbados (4656/0C-BA), seguido por
Ecuador en 20193, La crisis del COVID-19 dio lugar a cinco operaciones en 2020:
El Salvador (5036/0C-ES) (aunque esta operacién posteriormente se canceld),
Panama (5055/0C-PN), Costa Rica (5264/0OC-CR) (pendiente de ratificacion
parlamentaria), Republica Dominicana (5066/0C-DR), y Honduras (5069/BL-HO).
Todas las operaciones fueron aprobadas en el marco de programas aprobados
por el FMI, conforme a los criterios establecidos por el Banco para este
instrumento.

Las lecciones aprendidas han sido incorporadas en el disefio de la presente
operacion: (i) el instrumento SDL es un vehiculo efectivo de canalizaciéon de
recursos de apoyo presupuestario de manera rapida en situaciones de crisis;
(ii) su valor afiadido es doble: de un lado presta apoyo financiero; del otro
apalanca el programa del FMI y agrega un nivel de acompafamiento técnico al
gobierno para el cumplimiento de las medidas acordadas con el FMI; y (iii) la
conveniencia de no agregar condiciones adicionales a las pactadas con el FMI.

Adicionalidad del Banco. A través de los objetivos de sostenibilidad fiscal y de
estabilidad monetaria, el proyecto mejorara la capacidad de Ecuador de hacer un
uso mas eficiente, equitativo y sostenible de sus recursos, especialmente
financieros. Por su parte, gracias al objetivo de asegurar la proteccion social y por
abrir espacio fiscal para la adquisicion de vacunas, la intervencién del Banco
beneficiara al desempefio social y sanitario del Ecuador. El Banco ha prestado
apoyo técnico y financiero al Gobierno de Ecuador en la fase de preparacién del
SDL y de la negociacion con el FMI sobre la continuidad del SAF,
especificamente, con fondos transaccionales de la propia operacion para el apoyo
al gobierno en este proceso. Del mismo modo, con cargo a fondos de respuesta
rapida, una firma consultora presta apoyo y consejeria macroeconémica a la
Presidencia de la Republica para asegurar el cumplimiento de los objetivos de
sostenibilidad fiscal y estabilidad monetaria.

Coordinacion con otras multilaterales. La preparacion de la operacion ha sido
coordinada con el FMI y forma parte del endeudamiento esperado del Estado con
el BID, y considerado como insumo en la programacion financiera del FMI, que
incluye, asimismo, operaciones financieras del BM y del Banco de Desarrollo de
América Latina CAF, con quienes también se ha coordinado la preparacion de la
operacion (1.10). ElI endeudamiento multilateral contribuye a cubrir las
necesidades de financiamiento de la Republica del Ecuador en 2021 (estimadas
en US$7.285 millones)?".

Complementariedad con otras operaciones del Banco. El Banco esta
apoyando a la Republica del Ecuador con una cartera activa en temas fiscales
que incluye cuatro programas de inversion, a saber: Programa de la Mejora de la
Capacidad Fiscal para la Inversion Publica®; Programa de Apoyo a la Reforma
de Empresas Publicas (4845/0C-EC); Programa de Mejoramiento del Servicio de

36 4771/0OC-EC aprobada en 2019 por un monto de US$500 millones.

87 Véase 1[1.10 supra para el detalle de la contribucion del FMI, el BID y otros financiadores para cubrir el déficit
presupuestario.

38 4670/0C-EC aprobada en 2018 por un monto de US$50 millones.
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Rentas Internas®®; y Programa de Modernizacién de la Administracion Financiera
(4812/0OC-EC). Dichas operaciones inciden sobre la sostenibilidad fiscal de
Ecuador, de modo que la presente operacion refuerza una linea de trabajo
claramente definida entre el Banco y el Gobierno de Ecuador en los ultimos afos.
Adicionalmente, el Banco ha brindado un importante apoyo financiero y técnico
durante 2020 y 2021 a las reformas de politica fiscal para la sostenibilidad a través
del Programa de Apoyo a la Mejora de la Gestién Fiscal y el Fomento Productivo
(4825/0C-EC). La presente operacion también refuerza las politicas aprobadas
en dicho marco. En lo que atafie a la proteccion social, esta operacion es
complementaria del Programa de Apoyo a Poblaciones Vulnerables Afectadas por
Coronavirus (6312/0C-EC).

Alineaciéon estratégica. El programa es consistente con la Segunda
Actualizacion de la Estrategia Institucional (UIS) (AB-3190-2) y se alinea
estratégicamente con el objetivo de Inclusiéon Social e Igualdad, al reducir el
porcentaje de poblacion que vive en la pobreza e incrementar la cobertura de los
subsidios a las familias de menor ingreso, asi como al tema transversal de
Capacidad Institucional y Estado de Derecho mediante la implementacion de
reformas para el fortalecimiento de las capacidades estatales y, en particular, de
las medidas incluidas en la Matriz de Politica que fortalecen la transparencia e
integridad de la gestién publica (1.7, 1.8 y 1[1.9), intensificando los esfuerzos
para apuntalar la gestién de las finanzas publicas, a partir del examen previsto del
gasto publico, la evaluacioén de la transparencia fiscal y la evaluacioén de la gestion
de la inversién publica. ElI programa contribuira al Marco de Resultados
Corporativos (CRF) 2020-2023 (GN-2727-12) mediante el indicador de paises con
politica y gestion tributaria y del gasto fortalecidas. El programa esta alineado con
la Estrategia Sectorial sobre las Instituciones para el Crecimiento y el Bienestar
Social (GN-2587-2), en el area del fortalecimiento de la gestion fiscal; y es
consistente con el Documento de Marco Sectorial de Politica y Gestion Fiscal
(GN-2831-8) al promover acciones para fortalecer la sostenibilidad fiscal en el
mediano plazo. El programa esta alineado con la Estrategia de Pais del Grupo
BID con Ecuador 2018-2021 (GN-2924), a través del area prioritaria de
fortalecimiento de las finanzas publicas, y los resultados previstos de la operacion
responden directamente a los objetivos estratégicos de: (i) mitigar el riesgo fiscal
asociado con la volatilidad de los precios del petréleo; y (ii) generar eficiencias y
aumentar la calidad del gasto publico. La presente operacion se encuentra incluida
en la Actualizacion del Anexo Il del Informe sobre el Programa de
Operaciones 2021 (GN-3034-2).

Objetivos, componentes y costo.

Objetivo y descripcion del proyecto. El objetivo general del programa es
impulsar la recuperacion de la economia preservando la estabilidad
macroeconomica. Los objetivos especificos son: (i) asegurar la sostenibilidad
fiscal salvaguardando la proteccion social; y (ii) fortalecer la estabilidad del
mercado monetario. El programa esta alineado con los objetivos del SAF
aprobado el 30 de septiembre de 2020 y la Matriz de Politica esta sincronizada
con la tercera revision del SAF, realizada en agosto de 2021con fecha de corte de
abril de 2021. El soporte presupuestario del SDL contribuira a atender las

39 3325/0C-EC aprobada en 2014 por un monto de US$30 millones.
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213

214

2.15

-13-

necesidades de financiamiento de corto plazo y apoyar la recuperacion
econdmica, al tiempo que proporcionara recursos para asegurarla proteccion
social. El programa esta estructurado bajo la modalidad SDL con una Unica
operaciéon a ser desembolsada en un solo tramo.

De acuerdo con los objetivos especificos del proyecto, el presente SDL financiara
dos componentes:

Componente 1. Sostenibilidad fiscal y proteccion social. El objetivo de este
componente es asegurar la sostenibilidad fiscal y la proteccién social. Las
condiciones son:

l.a (i) Que el saldo global presupuestario del Gobierno Central y de la cuenta de
derivados  petroliferos (CFDD) no haya caido por debajo
de -US$241 millones (piso), a finales de abril de 2021; y (ii) que no se haya
acumulado ningun atraso en pagos en deuda exterior (acumulacion cero).

I.b (i) Que el saldo de la cuenta del Sector Publico No Financiero (SPNF) - no
petrolero (incluyendo los subsidios a los combustibles) no haya caido por
debajo de -US$572 millones (piso) a finales de abril de 2021; (ii) que el saldo
global de la cuenta del SPNF no haya caido por debajo de -US$273 millones
(piso) a finales de abril de 2021; y (iii) que haya elevado, a finales de abril de
2021, la cobertura de los subsidios a familias de menor ingreso desde
62.240 familias a 384.600 familias.

I.c (i) Que se haya publicado una Estrategia de Gestién de la Deuda a Mediano
Plazo, elaborada con asistencia técnica del FMI. Dicha estrategia debe:
(a) evaluar las compensaciones de costos y riesgos de las diferentes fuentes
de financiamiento publico; y (b) establecer una agenda de politicas; (ii) que
se haya corregido y publicado los datos histéricos del SPNF, tanto por
encima de la linea (resultado presupuestario general), como por debajo de
la linea (necesidad de financiacion), hasta 2012; y (iii) que se haya
preparado una guia de compilacion, en consulta con la asistencia técnica del
FMI y haberla difundido entre los proveedores de datos en todo el SPNF a
través de un taller.

Componente 2. Estabilidad monetaria. El objetivo de este componente es
asegurar la estabilidad del mercado monetario. Las condiciones son:

Il.a (i) Que la acumulacion de depdsitos del SPNF en el BCE no haya caido por
debajo de -US$55 millones (piso) a finales de abril de 20214%; y (ii) que no
exista crédito neto nuevo al gobierno por el BCE (acumulacion cero).

II.b (i) Que el cambio en el stock de reservas internacionales netas no haya
caido por debajo de -US$579 millones (piso) a finales de abril de 2021.

Il.c Que haya demostrado que la Asamblea Nacional aprobé enmiendas al
marco juridico del BCE (ley del COMYF), elaboradas en consulta con el
personal del FMI segun lo comprometido en el marco del SAF de 2019, en

40 Véase la nota 21 supra.
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linea con los elementos sustantivos y el proceso constitucional descritos en
el numero 16 de memorando de politicas econdémicas y financieras.

Indicadores claves de resultados y beneficiarios del programa

2.16 Indicadores de resultados. El objetivo general de la operacion se medira a través

de la tasa de crecimiento econémico, con una meta del 1,3% de crecimiento del
PIB en 2022 partiendo de un -9,5% como linea de base en 2020. El logro del
objetivo especifico 1 (asegurar la sostenibilidad fiscal y la proteccién social) se
medira por dos indicadores: (i) el balance fiscal primario como porcentaje del PIB,
con una meta del 2,3% partiendo de una linea de base de -4,7% en 2020; y (ii) el
porcentaje de familias de menor ingreso que han recibido subsidios, con una meta
del 80% en 2022 partiendo de una linea de base del 37% en 2020. Por su parte,
el logro del objetivo especifico 2, (mantener la estabilidad monetaria y financiera)
se medira por las reservas internacionales mantenidas por Ecuador, con una meta
de US$8.930 millones en 2022 partiendo de una linea de base de US$5.660 en
202041,

2.17 Beneficiarios. El programa beneficiara de modo directo a la Republica del

3.1

Ecuador, porque le ayudara a estabilizar su macroeconomia por dos vias:
(i) obteniendo recursos de rapido desembolso para financiar las necesidades de
balanza de pagos a corto plazo, incluyendo las necesidades de financiamiento del
gobierno; y (ii) contando con un marco estratégico para avanzar el programa de
reformas fiscales estructurales. El programa también beneficiara a los ciudadanos
ecuatorianos, de forma directa a las 322.360 familias que se beneficiaran de la
expansion de la red de cobertura de los programas sociales en apoyo a las familias
mas vulnerables (1]2.14), y de forma indirecta a los ciudadanos en general, ya que
la recuperacion econdmica ampliara sus oportunidades de obtener un empleo
productivo y de calidad.

M. ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO Y PRINCIPALES RIESGOS

Instrumentos de financiamiento

Este programa SDL se financiara con recursos del Capital Ordinario (CO) del
Banco y forma parte del programa ordinario de financiamiento del Banco aprobado
en el Plan Financiero a Largo Plazo*2. Por lo tanto, no excedera el programa de
financiamiento. La operacién ha sido preparada en coordinacién con el SAF

41

42

El convenio SAF promueve acciones para que se limite el financiamiento del BCE al Gobierno Central.
Los créditos del BCE al gobierno hacen que los activos por deuda interna se incrementen, con cargo a
depdsitos publicos. El gobierno usa esos fondos para efectuar transferencias y pagos que incrementan
el consumo final de los hogares y generan una expansion de la liquidez y el crédito privado. De este
modo, aumentan las importaciones, el ahorro externo y el uso de efectivo, presionando sobre las
reservas. La expansion artificial del balance del BCE rompe la proporcionalidad entre en las tasas de
crecimiento de las reservas y de las transacciones con el resto del mundo que es necesaria para sostener
la dolarizacion. De esta ldgica resulta el indicador del volumen de reservas como indicador de
cumplimiento del objetivo especifico 2.

El Plan Financiero a Largo Plazo es un documento de planificacién y programacion en el cual se proponen
las asignaciones anuales de financiamiento. Fue creado para cumplir los requisitos del Noveno Aumento
General de Recursos del Banco relativos al Modelo de Gestion de Ingresos. La operacién de SDL no excede
el programa regular de financiamiento del Banco ni el coeficiente de capital.
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aprobado por el FMI. La estructura de un solo tramo y los mecanismos de
financiamiento complementario con el FMI proporcionan un mecanismo flexible y
eficaz para apoyar reformas de politica y atender las necesidades de
financiamiento de corto plazo. Los recursos del SDL se transferiran al gobierno en
un solo desembolso a una cuenta bancaria en el BCE indicada por el Ministerio
de Economia y Finanzas (MEF) y que forma parte del sistema de Cuenta Unica
del Tesoro (CUT).

El monto de este préstamo es de US$500 millones. Para determinar el monto del
préstamo se tuvieron en cuenta: (i) el tamafo del paquete de medidas necesarias
para abordar la crisis macroecondémica; (ii) las brechas de financiamiento del
gobierno y de balanza de pagos de corto plazo; y (iii) el limite maximo al que cada
pais prestatario podra acceder por evento (parrafo 3.3 y 4.1 de las Directrices para
la Categoria de SDL (GN-2031-17). Los requerimientos financieros totales del
Gobierno Central de Ecuador para 2021 se estiman en US$7.285 millones, de los
cuales esta operacion supone un 6,86% y un 8,38% del endeudamiento externo
para el mismo ejercicio.

Riesgos ambientales y sociales

En atencion a la Directiva B.13 de la Politica de Medio Ambiente y Cumplimiento
de Salvaguardias (OP-703), este programa no requiere clasificacion de impactos
ex ante. La operacion apoya la definicion de politicas, normas, instrumentos de
gestion y otras acciones de fortalecimiento institucional, por lo cual no se prevén
efectos significativos directos en el medio ambiente y los recursos naturales.

Riesgos fiduciarios

No se identifican riesgos fiduciarios para este programa. Los recursos se
desembolsaran directamente a la CUT, desde donde el MEF los utilizara para
cubrir las necesidades de financiamiento, para lo cual el ejecutor cuenta con los
instrumentos de gestidn financiera y sistemas de control necesarios. Los recursos
solo seran desembolsados una vez cumplidas las condiciones establecidas en el
Contrato de Préstamo.

Otros riesgos

Riesgos del entorno econémico financiero. Se identifican dos riesgos de nivel
alto. El primero se asocia con la incertidumbre sobre la severidad del impacto del
COVID-19 sobre la economia mundial, y la de Ecuador en particular. Una duracién
de la pandemia mayor a la esperada podria dilatar la recuperacion econémica,
impactando en los ingresos publicos y, por tanto, en el déficit y en la deuda. El
segundo consiste en un posible endurecimiento de las condiciones en los
mercados de capital (doméstico y/o externo), que podria elevar los costos de
financiamiento soberano y retrasar el proceso de consolidacién fiscal, en un
contexto donde las necesidades brutas de financiamiento permanecen elevadas
en el corto y mediano plazo. Para mitigar ambos riesgos, el Banco mantendra un
monitoreo del contexto macroeconémico y un dialogo continuo con las autoridades
y con el FMI, a fin de proveer de manera oportuna la base técnica necesaria para
identificar medidas adicionales para lograr un retorno a la sostenibilidad fiscal.
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Riesgos del entorno politico. Se identifica un riesgo de nivel alto, relacionado
con demoras en la aprobacion legislativa de las reformas necesarias para el
cumplimiento de los objetivos del programa (véase el Anexo Il), que podrian
comprometer el ajuste de gastos y el incremento de ingresos, dilatando el proceso
de consolidacién fiscal. Para mitigar este riesgo, el Banco continuara apoyando el
didlogo de todos los actores involucrados y brindando apoyo técnico (12.8) para
lograr los consensos necesarios alrededor de estas politicas.

Iv. PLAN DE EJECUCION Y GESTION

Resumen de los arreglos de implementacion

Prestatario y Organismo Ejecutor (OE). El Prestatario es la Republica del
Ecuador. EI OE sera el MEF, que se encargara de: (i) presentar comprobantes de
que se han cumplido los compromisos para el desembolso del préstamo
acordados por el gobierno y el Banco; (ii) promover medidas para alcanzar los
objetivos definidos en el programa; y (iii) compilar, mantener y proporcionar al
Banco la informacion necesaria, indicadores y parametros para el monitoreo y
evaluacion de los resultados del programa.

Condiciones contractuales especiales previas al uUnico tramo de
desembolso. El desembolso Unico de los recursos del préstamo estara
supeditado al cumplimiento de las condiciones de politica que se resumen
en la Matriz de Politica (Anexo Il), en la Carta de Politica y su suplemento
(Oficio MEF-DM-2021-0019-0) y al cumplimiento de las condiciones
contenidas en el Contrato de Préstamo.

Para que le operacién de SDL sea elegible para el desembolso, el programa del
FMI tiene que estar siendo desembolsado. El financiamiento del Banco sera
transferido al gobierno en un solo desembolso a una cuenta bancaria en el BCE
indicada por el MEF“3. Los gastos previstos estan alineados con las areas de
apoyo previstas para los SDL en las respectivas guias operativas (GN-2031-17).

Resumen de los arreglos para el monitoreo de resultados

Monitoreo. El Prestatario y el Banco mantendran reuniones de dos tipos:
regulares, con periodicidad semestral, y especiales, si concurrieren circunstancias
que asi lo aconsejen, para dar seguimiento a las condiciones descritas en la Matriz
de Politica. El Banco también mantendra contacto regular con la mision del FMI
para Ecuador y tomara nota de cualquier decision del FMI relativa al SAF. EI OE
compilara y procesara todos los datos necesarios para el monitoreo y evaluacién
del programa, que seran publicos de acuerdo con la Politica de Acceso a la
Informacion del BID (GN-1831-28). Las consultorias que se contraten para
verificar los indicadores de la Matriz de Resultados y de la Matriz de Politica se
financiaran con fondos administrativos del Banco.

43

El desembolso del financiamiento del Banco para esta operacién se sincronizara con el programa SAF del
FMI. El programa del FMI debe estar siendo desembolsado para que la operacién sea elegible para
desembolso.
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Evaluaciéon. Una vez concluido el programa SAF, el Banco elaborara un informe
en el que se evalle el alcance de los objetivos del programa. Para ello, se
revisaran los indicadores acordados y el alcance de sus metas respectivas. Este
informe sera insumo de una evaluacion de efectividad del instrumento SDL en su
conjunto.

Adicionalmente, el Banco y el Gobierno de Ecuador colaboraran para evaluar el
anadlisis de la incidencia de los subsidios entre la poblacion potencialmente
protegida.

Carta de Politica. La Carta de Politica, emitida por el Gobierno de Ecuador el
16 de septiembre de 2021, con su suplemento (Oficio No. MEF-DM-2021-0019-0)
del 12 de octubre de 2021, en la que reitera su compromiso con los objetivos de
la presente operacion, esta alineada con la Matriz de Politica (Anexo Il) y la Matriz
de Resultados (Anexo ) del programa.
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MATRIZ DE RESULTADOS

Objetivo del proyecto: Los objetivos especificos para esta operacidon seran: (i) asegurar la sostenibilidad fiscal salvaguardando la proteccion
social; y (i) fortalecer la estabilidad del mercado monetario. El logro de estos objetivos contribuira al objetivo general de impulsar la recuperacion
de la economia preservando la estabilidad macroecondmica.

OBJETIVO GENERAL DE DESARROLLO

Indicadores Unidad de|Linea Base| Meta Medios Comentarios
Medida 2020 2022 de Verificacion
Objetivo general de desarrollo: Impulsar la recuperacion de la economia preservando la estabilidad macroeconémica
Crecimiento del PIB % -9,5 1,3 Informe Capitulo IV del | La fuente de la linea de base es IMF Country Report
FMI (2023) No. 20/325 (FMI 2020, c), correspondiente a la primera
revision de cumplimiento del SAF con Ecuador.
El convenio SAF con el FMI tiene una duracion de 27 meses
a partir del 30 de septiembre 2020, por lo cual fijamos las
metas en 2022.
El valor de las metas se corresponde con las proyecciones
del FMI para Ecuador, que consideran las acciones de
politica que estabilizan las finanzas publicas y la
macroeconomia del pais”.
OBJETIVOS DE DESARROLLO ESPECIFICOS
Indicadores Unidad de [Linea Base| Meta Medios Observaciones
Medida 2020 2022 de Verificacion
Objetivo especifico de desarrollo 1: Asegurar la sostenibilidad fiscal salvaguardando la proteccién social

Balance fiscal primario % -4,7 2,3 Informe Capitulo IV La fuente de la linea de base es IMF Country Report

como % del PIB2 del FMI (2023) No. 20/325 (FMI 2020, c), correspondiente a la primera
revision de cumplimiento del SAF con Ecuador.

Porcentaje de familias % 37 80 Informe del Ministerio | La cobertura de asistencia social de las familias de menor

de menor ingreso que
han recibido subsidios

de Inclusion
Econdmica y Social
(MIES)

ingreso a los fines del programa se calcula como la suma de
todas las familias encuadradas en los tres deciles inferiores
de la distribucion del ingreso que se benefician de al menos
un programa de asistencia social. La identificacion de los
nucleos familiares por beneficio de transferencia monetaria

2

Esta caracterizacion del valor de las metas se aplica a todos los indicadores en la Matriz de Resultados.

Incluye la CFDD.
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Indicadores

Unidad de
Medida

Linea Base
2020

Meta
2022

Medios
de Verificacion

Observaciones

recibida y decil se realiza por el MIES de acuerdo con la nota
metodoldgica preparada para el FMI (2020, c, pg. 45).

La expansion de la cobertura debe producirse a través de los
siguientes programas de asistencia social: Bono de
Desarrollo Humano, Bono de Desarrollo Humano Variable,
Personas con discapacidad, Pensién para Adultos Mayores,
Mis mejores afios y Pension Toda Una Vida. El nivel (tamafio)
de los beneficios de cualquiera de los programas de
transferencias de efectivo en los tres deciles inferiores de la
distribucién del ingreso no debe reducirse (con respecto a su
nivel al 30 de septiembre de 2020). FMI (2020, c, pg. 92).

Objetivo especifico de

desarrollo 2: Fortalecer la estabilidad del mercado monetario

Reservas
internacionales

(millones de US$) 3

Miles de
Us$

5.660

8.930

Informe Capitulo IV del
FMI (2023)

La fuente de la linea de base es IMF Country Report
No. 20/325 (FMI 2020, c), correspondiente a la primera
revision de cumplimiento del SAF con Ecuador.

Este tipo de créditos del BCE al gobierno hace que sus activos por deuda interna se incrementen, con cargo a depdsitos publicos. El gobierno usa esos fondos
para efectuar transferencias y pagos que incrementan el consumo final de los hogares y generan una expansién de la liquidez y el crédito privado. De este
modo, aumentan las importaciones, el ahorro externo y el uso de efectivo, presionando sobre las reservas. La expansion artificial del balance del BCE rompe la
proporcionalidad entre en las tasas de crecimiento de las reservas y de las transacciones con el resto del mundo que es necesaria para sostener la dolarizacion.
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Objetivo: El objetivo general del programa es impulsar la recuperacion de la economia preservando la estabilidad macroeconémica. Los
objetivos especificos son: (i) asegurar la sostenibilidad fiscal salvaguardando la proteccién social; y (ii) mantener la estabilidad del

mercado monetario.

Componentes/
Objetivos de Politica

Condiciones para la Operacion Unica con un solo Tramo

Estado de Cumplimiento
de las Condiciones?

Componente 1. Sostenibilidad fiscal y proteccion social

Asegurar la sostenibilidad
fiscal y la proteccion social

l.a

(i) Que el saldo global presupuestario del Gobierno Central y de la
CFDD? no haya caido por debajo de -US$241 millones (piso), a finales
de abril de 2021; y (ii) que no se haya acumulado ningun atraso en pagos
en deuda exterior (acumulacién cero).

Cumplidas a finales de
abril de 2021

(i) Que el saldo de la cuenta del SPNF - no petrolero (incluyendo los
subsidios a los combustibles) no haya caido por debajo
de -US$572 millones (piso) a finales de abril de 2021; (ii) que el saldo
global de la cuenta del SPNF no haya caido por debajo
de -US$273 millones (piso) a finales de abril de 2021; y (iii) que haya
elevado, a finales de abril de 2021, la cobertura de los subsidios a
familias de menor ingreso desde 62.240 familias a 384.600 familias.

Cumplidas a finales de
abril de 2021

(i) Que se haya publicado una Estrategia de Gestién de la Deuda a
Mediano Plazo, elaborada con asistencia técnica del FMI. Dicha
estrategia debe: (a) evaluar las compensaciones de costos y riesgos de
las diferentes fuentes de financiamiento publico; y (b) establecer una
agenda de politicas; (ii) que se haya corregido y publicado los datos
histéricos del SPNF, tanto por encima de la linea (resultado
presupuestario general), como por debajo de la linea (necesidad de
financiacion), hasta 2012; y (iii) que se haya preparado una guia de
compilacién, en consulta con la asistencia técnica del FMI y haberla

Cumplidas entre enero
de 2021 y agosto de
2021

Las condiciones de politica de la presente matriz concuerdan con el programa de SDL y estan plenamente alineadas con el programa del SAF
aprobado por el Directorio Ejecutivo del FMI el 30 de septiembre de 2020.
La presente informacion es de caracter meramente indicativo a la fecha del presente documento. EI cumplimiento de todas las condiciones
especificadas para el desembolso sera verificado por el Banco al momento de la solicitud del correspondiente desembolso por el Prestatario y reflejado
oportunamente en el memorando de elegibilidad para desembolso.
La CFDD incluye los recursos publicos por ingresos petroleros que corresponden al valor de la diferencia que el MEF requiere para cubrir las
importaciones de derivados, el intercambio de crudo-productos con empresas petroleras estatales de otros paises, las compras locales de
hidrocarburos y de productos o materias primas producidas en el pais (carburantes); valor que debe constar en el Presupuesto General del Estado.
Los valores de esta cuenta se liquidan al finalizar el afio fiscal dentro del primer trimestre del afio subsiguiente.


https://www.finanzas.gob.ec/wp-content/uploads/downloads/2018/11/Cuenta-de-Financiamiento-de-Derivados-Deficitarios.pdf
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Componentes/
Objetivos de Politica

Estado de Cumplimiento

Condiciones para la Operacién Unica con un solo Tramo L
P P de las Condiciones?

difundido entre los proveedores de datos en todo el SPNF a través de
un taller.

Componente 2. Estabilidad monetaria

Asegurar la estabilidad del Il.a (i) Que la acumulacion de depdsitos del SPNF en el BCE no haya caido | Cumplidas a finales de
mercado monetario por debajo de -US$55 millones (piso) a finales de abril de 20214; y | abril de 2021

(i) que no exista crédito neto nuevo al gobierno por el BCE (acumulacion

cero).

Il.b (i) Que el cambio en el stock de reservas internacionales netas no haya | Cumplida a finales de
caido por debajo de -US$579 millones (piso) a finales de abril de 2021. | abril de 2021

Il.c (i) Que haya demostrado que la Asamblea Nacional aprobé enmiendas | Cumplida a finales de
al marco juridico del BCE (la ley del COMYF), elaboradas en consulta | abril de 2021
con el personal del FMI segun lo comprometido en el marco del SAF de
2019, en linea con los elementos sustantivos y el proceso constitucional
descritos en el numero 16 del memorando de politicas econdémicas y
financieras.

4 Sibien la cifra de referencia para este criterio era originalmente -US$47 millones, el Gobierno de Ecuador obtuvo del FMI una dispensa para considerar
cumplido el criterio con la cifra de -US$55 millones. En consecuencia, la Matriz de Politicas toma el valor ajustado.



DOCUMENTO DEL BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO

PROYECTO DE RESOLUCION DE-__/21

Ecuador. Préstamo /OC-EC a la Republica del Ecuador
Programa de Emergencia para la Sostenibilidad
Macroeconémica y la Proteccion Social

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 el contrato o contratos que sean
necesarios con la Republica del Ecuador, como prestatario, para otorgarle un financiamiento
destinado a cooperar en la ejecucion del Programa de Emergencia para la Sostenibilidad
Macroeconomica y la Proteccion Social. Dicho financiamiento sera hasta por la suma de
US$500.000.000, que formen parte de los recursos del Capital Ordinario del Banco, y se
sujetara a los Plazos y Condiciones Financieras y a las Condiciones Contractuales Especiales
del Resumen del Proyecto de la Propuesta de Préstamo.

(Aprobada el de de 2021)

LEG/SGO/CAN/EZSHARE-263631146-19932
EC-L1274
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	1.3 El PIB ecuatoriano cayó a mínimos históricos. La apreciación del dólar restó competitividad a las exportaciones ecuatorianas, mientras que el freno en la actividad económica interna y la caída de los precios del petróleo afectaron a los ingresos f...
	1.4 Apoyo de las instituciones multilaterales. La necesidad de financiar gastos extraordinarios causados por el COVID-19, unida al desplome de los precios del petróleo y de la demanda global, causó graves dificultades en balanza de pagos y llevó a Ecu...
	1.5 El desempleo y la pobreza aumentaron por la pandemia. El desempleo pasó del 3,8% en 2019 al 5% de la población económicamente activa en 2020 (61% mujeres) y 180.000 personas salieron de la fuerza de trabajo (62% de las cuales fueron mujeres). Tamb...
	1.6 El gobierno logró renegociar su deuda con acreedores privados, y avanzó en su compromiso de reducir los subsidios a los combustibles. En medio de la pandemia, Ecuador renegoció su deuda de US$17.500 millones con acreedores en los mercados internac...
	1.7 Ecuador reformó el marco de disciplina fiscal con la aprobación de la Ley Orgánica para el Ordenamiento de las Finanzas Públicas (LOOFP). Con su aprobación en julio de 2020, la LOOFP fortaleció el marco regulatorio de las finanzas públicas de Ecua...
	1.8 Se aprobaron leyes para aumentar la transparencia en el ejercicio de la función pública. Destaca entre ellas la reforma del Código Orgánico Integral Penal, conocida popularmente como Ley Anticorrupción, aprobada en diciembre de 2020. Esta medida f...
	1.9 Se aprobó la Ley para la Defensa de la Dolarización. Tras largos debates, el 22 de abril de 2021 aprobó la Asamblea Nacional la ley que reforma el Código Orgánico Monetario y Financiero. El objetivo principal de esta Ley es dotar de autonomía al B...
	1.10 Ecuador llega a 2021 con necesidades de financiamiento y un déficit global. De acuerdo con las proyecciones del FMI (septiembre 2021), las necesidades de financiamiento en 2021 se estiman en US$7.285 millones8F9F . Para cerrar esta brecha, el gob...
	1.11 Se anticipa un déficit global del 2,8% del PIB en 2021. Para reducir el déficit fiscal del 6% del PIB en 2020 al 2,8% en 2021, el FMI prevé que los ingresos fiscales deberán aumentar en 1,3 puntos porcentuales (pp) en este año. Por el lado del ga...
	1.12 Otro reto es la recuperación de las reservas internacionales netas. El FMI estima que las reservas internacionales netas (reservas - préstamos del FMI) cayeron un 170% en 2020, desde -US$2.903 millones a -US$7.848 millones. Se espera que el défic...
	1.13 El gobierno ha incrementado de manera importante la cobertura de la red de protección social. El Decreto Ejecutivo No. 1022, de 27 de marzo de 2020, creó el Bono de Protección Familiar por Emergencia (BPFE) por la presencia del COVID-19 en Ecuado...
	1.14 Se trata de un acuerdo extendido bajo el SAF, aprobado por el Directorio Ejecutivo del FMI el 30 de septiembre de 2020 por un monto global de US$6.500 millones y una duración de 27 meses, hasta diciembre de 2022 (FMI, 2020b). Sus objetivos son: (...
	1.15 El programa está estructurado en base al cumplimiento de los Criterios de Desempeño Cuantitativo (Quantitative Performance Criteria, QPC por sus siglas en inglés), Metas Indicativas (Indicative Targets, IT por sus siglas en inglés), e Hitos Estru...
	1.16 Desarrollo del programa en 2021. Para 2021 estaban programadas tres revisiones: el 15 de abril (con un desembolso asociado de US$400 millones), 15 de agosto (US$400 millones) y 15 de diciembre (US$700 millones). La revisión de abril quedó en susp...
	2.1 A tenor de la crisis macroeconómica que atraviesa Ecuador, ejemplificada en su limitado acceso al financiamiento externo y su inestable posición fiscal, el país ha solicitado apoyo de emergencia al Banco. En coordinación con el FMI y anclado en el...
	2.2 La categoría SDL, establecida en la Propuesta de Creación de una Categoría de Financiamiento Especial para el Desarrollo (AB-3134), aprobada por la Asamblea de Gobernadores el 30 de junio de 2017 de conformidad con la Resolución AG-9/17, y desarro...
	2.3 La Matriz de Política de este programa incluye: (i) las cuatro condiciones establecidas por el SAF como criterios de desempeño cuantitativo para el desembolso de su tercer tramo (véanse las condiciones I.a.i, I.a.ii, II.a.i y II.a.ii de la Matriz ...
	2.4 En la Matriz de Política se tiene en cuenta lo siguiente: (i) la Carta de Política enviada por el Gobierno de Ecuador al Banco el 16 de septiembre de 2021, y su suplemento (Oficio No. MEF-DM-2021-0019-0) del 12 de octubre de 2021; (ii) la condició...
	2.5 Trabajo operativo y técnico del Banco en el país. Desde el año 2019, en que el episodio de crisis anterior motivara la primera operación SDL para Ecuador25F , el Banco ha implementado un vasto programa de apoyo técnico y financiero en varias áreas...
	2.6 Experiencia del Banco en la región y lecciones aprendidas. Desde la aprobación en junio de 2017 por la Asamblea de Gobernadores del instrumento SDL, el Banco ha tramitado nueve operaciones, por un total de US$2.106,2 millones, con una media de US$...
	2.7 Las lecciones aprendidas han sido incorporadas en el diseño de la presente operación: (i) el instrumento SDL es un vehículo efectivo de canalización de recursos de apoyo presupuestario de manera rápida en situaciones de crisis; (ii) su valor añadi...
	2.8 Adicionalidad del Banco. A través de los objetivos de sostenibilidad fiscal y de estabilidad monetaria, el proyecto mejorará la capacidad de Ecuador de hacer un uso más eficiente, equitativo y sostenible de sus recursos, especialmente financieros....
	2.9 Coordinación con otras multilaterales. La preparación de la operación ha sido coordinada con el FMI y forma parte del endeudamiento esperado del Estado con el BID, y considerado como insumo en la programación financiera del FMI, que incluye, asimi...
	2.10 Complementariedad con otras operaciones del Banco. El Banco está apoyando a la República del Ecuador con una cartera activa en temas fiscales que incluye cuatro programas de inversión, a saber: Programa de la Mejora de la Capacidad Fiscal para la...
	2.11 Alineación estratégica. El programa es consistente con la Segunda Actualización de la Estrategia Institucional (UIS) (AB-3190-2) y se alinea estratégicamente con el objetivo de Inclusión Social e Igualdad, al reducir el porcentaje de población qu...
	2.12 Objetivo y descripción del proyecto. El objetivo general del programa es impulsar la recuperación de la economía preservando la estabilidad macroeconómica. Los objetivos específicos son: (i) asegurar la sostenibilidad fiscal salvaguardando la pro...
	2.13 De acuerdo con los objetivos específicos del proyecto, el presente SDL financiará dos componentes:
	2.14 Componente 1. Sostenibilidad fiscal y protección social. El objetivo de este componente es asegurar la sostenibilidad fiscal y la protección social. Las condiciones son:
	2.15 Componente 2. Estabilidad monetaria. El objetivo de este componente es asegurar la estabilidad del mercado monetario. Las condiciones son:
	2.16 Indicadores de resultados. El objetivo general de la operación se medirá a través de la tasa de crecimiento económico, con una meta del 1,3% de crecimiento del PIB en 2022 partiendo de un -9,5% como línea de base en 2020. El logro del objetivo es...
	2.17 Beneficiarios. El programa beneficiará de modo directo a la República del Ecuador, porque le ayudará a estabilizar su macroeconomía por dos vías: (i) obteniendo recursos de rápido desembolso para financiar las necesidades de balanza de pagos a co...
	3.1 Este programa SDL se financiará con recursos del Capital Ordinario (CO) del Banco y forma parte del programa ordinario de financiamiento del Banco aprobado en el Plan Financiero a Largo Plazo41F . Por lo tanto, no excederá el programa de financiam...
	3.2 El monto de este préstamo es de US$500 millones. Para determinar el monto del préstamo se tuvieron en cuenta: (i) el tamaño del paquete de medidas necesarias para abordar la crisis macroeconómica; (ii) las brechas de financiamiento del gobierno y ...
	3.3 En atención a la Directiva B.13 de la Política de Medio Ambiente y Cumplimiento de Salvaguardias (OP-703), este programa no requiere clasificación de impactos ex ante. La operación apoya la definición de políticas, normas, instrumentos de gestión ...
	3.4 No se identifican riesgos fiduciarios para este programa. Los recursos se desembolsarán directamente a la CUT, desde donde el MEF los utilizará para cubrir las necesidades de financiamiento, para lo cual el ejecutor cuenta con los instrumentos de ...
	3.5 Riesgos del entorno económico financiero. Se identifican dos riesgos de nivel alto. El primero se asocia con la incertidumbre sobre la severidad del impacto del COVID-19 sobre la economía mundial, y la de Ecuador en particular. Una duración de la ...
	3.6 Riesgos del entorno político. Se identifica un riesgo de nivel alto, relacionado con demoras en la aprobación legislativa de las reformas necesarias para el cumplimiento de los objetivos del programa (véase el Anexo II), que podrían comprometer el...
	4.1 Prestatario y Organismo Ejecutor (OE). El Prestatario es la República del Ecuador. El OE será el MEF, que se encargará de: (i) presentar comprobantes de que se han cumplido los compromisos para el desembolso del préstamo acordados por el gobierno ...
	4.2 Condiciones contractuales especiales previas al único tramo de desembolso. El desembolso único de los recursos del préstamo estará supeditado al cumplimiento de las condiciones de política que se resumen en la Matriz de Política (Anexo II), en la ...
	4.3 Para que le operación de SDL sea elegible para el desembolso, el programa del FMI tiene que estar siendo desembolsado. El financiamiento del Banco será transferido al gobierno en un solo desembolso a una cuenta bancaria en el BCE indicada por el M...
	4.4 Monitoreo. El Prestatario y el Banco mantendrán reuniones de dos tipos: regulares, con periodicidad semestral, y especiales, si concurrieren circunstancias que así lo aconsejen, para dar seguimiento a las condiciones descritas en la Matriz de Polí...
	4.5 Evaluación. Una vez concluido el programa SAF, el Banco elaborará un informe en el que se evalúe el alcance de los objetivos del programa. Para ello, se revisarán los indicadores acordados y el alcance de sus metas respectivas. Este informe será i...
	4.6 Adicionalmente, el Banco y el Gobierno de Ecuador colaborarán para evaluar el análisis de la incidencia de los subsidios entre la población potencialmente protegida.
	4.7 Carta de Política. La Carta de Política, emitida por el Gobierno de Ecuador el 16 de septiembre de 2021, con su suplemento (Oficio No. MEF-DM-2021-0019-0) del 12 de octubre de 2021, en la que reitera su compromiso con los objetivos de la presente ...
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