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COMUNICADO DE PRENSA

CP22/425

El Directorio Ejecutivo del FMI concluye la sexta y ultima
revisidon del Servicio Ampliado del FMI para Ecuador

PARA SU PUBLICACION INMEDIATA

o El Directorio Ejecutivo del FMI concluy6 la sexta y ultima revision del Servicio Ampliado del
FMI (SAF) de 27 meses a favor de Ecuador, lo cual hace posible un desembolso inmediato
equivalente a DEG 497 millones (aproximadamente USD 700 millones).

e El programa econdémico de Ecuador respaldado por el SAF ha ayudado a estabilizar la
economia, ha afianzado la sostenibilidad fiscal y de la deuda publica, ha apuntalado los
fundamentos del régimen de dolarizacion, ha ampliado la cobertura de los programas de
asistencia social para proteger a los mas vulnerables, ha promovido una gestion de los
recursos publicos transparente y mas eficiente, y ha sentado las bases para un crecimiento
sostenible e inclusivo.

o Partiendo de los avances logrados en el marco del programa, es necesario seguir
realizando esfuerzos para cimentar la sostenibilidad fiscal y de la deuda, incrementar la
resiliencia del sector financiero, reforzar mas la transparencia y la gobernanza, mejorar la
calidad de los datos estadisticos y acelerar las reformas para estimular el crecimiento
potencial.

Washington, DC — 14 de diciembre de 2022: El Directorio Ejecutivo del Fondo Monetario
Internacional (FMI) concluy6 el dia de hoy la sexta y ultima revision del acuerdo en el marco
del Servicio Ampliado del FMI (SAF) para Ecuador. La decisién del Directorio Ejecutivo
permite efectuar un desembolso inmediato DEG 497 millones (aproximadamente USD 700
millones). Las autoridades tienen previsto destinar los recursos del desembolso a apoyo
presupuestario.

Con la conclusion de esta revision final, Ecuador ha completado su primer programa
respaldado por el FMI en mas de dos décadas. El acuerdo de 27 meses en el marco de SAF
a favor de Ecuador fue aprobado por el Directorio Ejecutivo el 30 de septiembre de 2020
(véase el Comunicado de Prensa No. 20/302) por un monto de DEG 4.615 millones
(alrededor de USD 6.500 millones, o aproximadamente 661% de la cuota de Ecuador).

El programa tenia por objeto apoyar la recuperacion econdémica de Ecuador tras la pandemia,
garantizar la sostenibilidad fiscal y de la deuda, ampliar la cobertura de los programas de
asistencia social para proteger a los mas vulnerables, promover una gestion eficiente y
sostenible de los recurso publicos, apuntalar los fundamentos institucionales del régimen de
dolarizacién, promover la transparencia y las iniciativas para combatir la corrupcién y sentar
las bases para un crecimiento inclusivo y generador de empleo.

Partiendo de los avances logrados en el marco del programa, es necesario seguir realizando
esfuerzos para cimentar la sostenibilidad fiscal y de la deuda, incrementar la resiliencia del
sector financiero, reforzar mas la transparencia y la gobernanza, mejorar la calidad de los
datos estadisticos y acelerar las reformas para estimular el crecimiento potencial.

Tras las deliberaciones del Directorio Ejecutivo sobre Ecuador, la Subdirectora Gerente y
Presidenta Interina, Antoinette Sayeh, realiz6 la siguiente declaracion:
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“Ecuador ha alcanzado un hito importante con la finalizacion del programa respaldado por el
SAF, la primera finalizacion en dos décadas. El programa ha ayudado a mitigar los efectos
socioeconomicos de la pandemia y otros shocks externos, manteniendo la estabilidad
macroecondémica.

“La gestion fiscal prudente permitio a las autoridades cumplir con todos los criterios
cuantitativos del programa a fines de agosto de 2022 y se espera que el sector publico logre
su primer superavit desde 2008. La red de asistencia social se fortalecié aun mas y ahora
llega a mas del 80 por ciento de las familias de bajos ingresos, incluso en areas remotas.

“Las reformas estructurales implementadas bajo el programa respaldado por el SAF seran de
gran utilidad para Ecuador en los afios venideros. La implementacion en curso de las
reformas al cédigo de planificacion y finanzas publicas establecié un marco fiscal prudente,
mientras que la reforma tributaria progresiva es fundamental para generar mayores ingresos
para la sostenibilidad de los programas de inclusion social. Se han mejorado los marcos de
gobernanza y anticorrupcion, y se ha fortalecido la independencia del banco central. El caso
reciente de informacién errénea se soluciond con la finalizaciéon de todas las acciones
correctivas que debian realizarse este ano.

“La politica fiscal debe mantenerse administrada con prudencia a mediano plazo para
consolidar la sostenibilidad fiscal y de la deuda. Contener el gasto publico en salarios y
mejorar las practicas de contratacion publica mantendria la deuda en una senda firmemente
descendente sin comprometer la calidad de los servicios. La reforma de los subsidios a los
combustibles reduciria el considerable gasto en subsidios y generaria ahorros significativos,
mientras que una mejor gestion del flujo de caja ayudaria a abordar la acumulacion de
atrasos en los pagos internos. También se debe continuar el progreso permanente en la
mejora de la calidad de los datos fiscales.

“El sector financiero se ha mantenido estable, pero se justifica una vigilancia continua,
especialmente a medida que se revierten las medidas de apoyo adoptadas durante la crisis.
La eliminacién de estas medidas también brindaria la oportunidad de cerrar las brechas
regulatorias entre los bancos y las grandes cooperativas.

“Esfuerzos adicionales ayudarian a mejorar el marco legal para la lucha contra la corrupcion y
ALD/CFT. En este sentido, la promulgacion de las leyes de conflicto de intereses y ALD/CFT
que fueron presentadas a la Asamblea Nacional debe ser una prioridad. Finalmente, seria
importante completar las auditorias financieras de la compafiia petrolera nacional y del fondo
de seguridad social para obtener una imagen mas clara de la hoja de balance del sector
publico y los riesgos asociados de pasivos contingentes.”
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SEXTO EXAMEN AL ACUERDO AMPLIADO EN EL MARCO
DEL SERVICIO AMPLIADO DEL FMI Y EXAMEN DE LAS
SEGURIDADES DE FINANCIAMIENTO

RESUMEN EJECUTIVO

Contexto. La recuperacion econdmica esta en marcha. Se prevé que el PIB real registre
una expansion del 2,7% en 2022, ligeramente menor a la prevista en el Gltimo examen,
a causa de las dificultades relacionadas con las protestas de junio y la desaceleracién
del crecimiento de los socios comerciales. Las presiones inflacionarias han aumentado,
impulsadas por el incremento del precio de los alimentos, el transporte y los servicios
de bienes no transables, previéndose que la inflacién general alcance un 3,8%
interanual a fines de 2022. Las condiciones de financiamiento mas estrictas que
enfrentan todos los mercados emergentes y el contexto politico interno cada vez mas
complicado incrementaron notablemente los diferenciales y pospusieron el acceso a los
mercados internacionales. El gobierno mantiene su compromiso con el programa
respaldado por el FMI en el marco del Servicio Ampliado del FMI (SAF), de DEG 4.615
millones (661% de la cuota, aproximadamente USD 6.500 millones), aprobado por el
Directorio Ejecutivo del FMI el 30 de septiembre de 2020. Una vez finalizado el sexto y
ultimo examen en el marco del programa respaldado por el SAF —el primer programa
del FMI que Ecuador completa en mas de dos décadas—, podran desembolsarse otros
DEG 497 millones (aproximadamente USD 700 millones).

Ejecucién del programa. Se cumplieron holgadamente todos los criterios de ejecucion
cuantitativos y todas las metas indicativas, salvo una, de este examen, gracias al precio
del petréleo mayor de lo previsto y a contenciéon del gasto. La mayoria de los
parametros de referencia estructurales y las medidas correctivas tendientes a resolver
los errores de informacidn recientes se ejecutaron, aunque con demoras,
principalmente a causa de la rotacion en los niveles jerarquicos de organismos clave.
Siguen cumpliéndose los criterios de acceso (anexo I).
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Aprobado por Las deliberaciones se llevaron adelante en Quito, Guayaquil y
Washington, y mediante videoconferencias, entre el 18 de octubre y
James Morsink el 1 de noviembre de 2022. El informe fue elaborado por un equipo
(Departamento del integrado por Ceyda Oner (Jefa), Anastasia Guscina (Subjefa),
Hemisferio Occidental) ~ Giovanni Ugazio, Ash Senkal (todos del Departamento del
y Bjoern Rother Hemisferio Occidental), Majdi Debbich (Departamento de Estrategia,
(Departamento de Politicas y Evaluacién), Pablo Druck (Departamento de Mercados
Estrategia, Politicas y Monetarios y de Capital), Mariano Moszoro (Departamento de
Evaluacién) Finanzas Publicas), lvana Rossi (Departamento Juridico) Mariana

Sabatés Cuadrado (Departamento de Estadistica), Jorge Salas
(Representante Residente), Juan Pablo Errdez, Paola Hidalgo (todos
de la oficina del Representante Residente), con colaboracién de
Natalia Martinez-Camelo, Kristine Laluces, (todos del Departamento
del Hemisferio Occidental) y Lizeth Crow (oficina del Representante
Residente). En las reuniones participaron el Departamento de
Finanzas Publicas, el Departamento Juridico y el Departamento de
Estadistica. Bernardo Acosta y Ricardo Velloso (Oficina de los
Directores Ejecutivos) participaron en las conversaciones.
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N CONTEXTO

1.

El examen final del programa respaldado por el SAF se lleva a cabo en un contexto

interno y externo complicado. Las protestas durante 18 dias en junio, impulsados por la
comunidad indigena, provocaron una interrupcién de la produccion en todo el pais. A cambio de
una tregua transitoria, el gobierno hizo una serie de concesiones, incluido un aumento en los
subsidios a los combustibles. La situacion en términos de seguridad interna también es mas dificil, y
el aumento del narcotrafico y la delincuencia afectan la vida diaria en las grandes ciudades. El
gobierno tiene planes de realizar un referéndum publico durante las elecciones locales de febrero,
relacionado con modificaciones de las leyes tendientes a combatir la delincuencia, reformar las

instituciones po

iticas y proteger el medio ambiente. A pesar de la mejora de las variables

macroecondmicas fundamentales, los diferenciales y los rendimientos han aumentado rapidamente
debido a las condiciones de financiamiento mas restrictivas que enfrentan todos los mercados
emergentes, pero también por las dificultades del contexto politico interno que incrementaron la
percepcién de riesgo en el pais. Dado que los rendimientos de los bonos de Ecuador llegaron al
20%, el escenario base supone que el acceso a los mercados internacionales se reanudara en 2024.
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2.

Se cumplieron los objetivos generales del programa respaldado por el SAF, pero hay

tareas pendientes. Hasta ahora, el programa econémico respaldado por el SAF de Ecuador ayudé

al pais a recuperarse tras la pandemia, a
restaurar la sostenibilidad fiscal con mas
igualdad, a reducir la dependencia del petréleo
(grafico), a fortalecer los cimientos de la
dolarizacién y a avanzar con el programa de
transparencia y lucha contra la corrupcién. Se
ejecutaron eficazmente reformas estructurales
clave, incluida la puesta en marcha de las
reformas del codigo del presupuesto organico,
que cre6 un marco fiscal prudente (Codigo
Organico de Planificacién y Finanzas Publicas,
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COPLAFIP), una reforma impositiva progresiva, la legislacion que tipifica como delito la corrupcion
(Codigo Organico Integral Penal, COIP), y las reformas al Codigo Orgéanico Monetario y Financiero
(COMYF) que fortalecieron la autonomia y la gobernanza del Banco Central (BCE), y reforzaron la
base institucional del régimen de dolarizacion. Para lograr una mejora duradera de la estabilidad
macroecondmica y la resiliencia sera crucial consolidar los logros alcanzados, preservar las mejoras
conseguidas y perseverar con los planes futuros para afianzar la sostenibilidad fiscal y de la deuda,
reponer las reservas, seguir reduciendo la dependencia del petréleo y garantizar la resiliencia
continua del sector financiero.

EVOLUCION RECIENTE Y PERSPECTIVAS

3. El crecimiento se desaceleré en el segundo trimestre de2022, en gran medida a causa
de las protestas de junio-julio, pero también por la desaceleracion del crecimiento de los
socios comerciales. El crecimiento del PIB

| d lerd . ld Produccion media diaria de petréleo crudo
real se desaceler6 a una tasa interanual de (En miles de barriles diarios)
1,7% en el segundo trimestre de 2022, tras 600 oo

afios en Protestas

haberse situado en un 3,8% interanual en el 550 | __oleoducto oleoducto
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. . 400
privado por el lado del gasto, mientras que

los servicios fueron el principal motor del 30
crecimiento por el lado de la produccion.
Durante las protestas, la produccion de
petroleo cay6 bruscamente, y se estima que
las pérdidas econdmicas generales fueron de
aproximadamente USD 1.000 millones (1%
del PIB). Ademas, el impetu del crecimiento de los principales socios comerciales de Ecuador, en
especial Estados Unidos, China, Rusia y la Union Europea, estd menguando, lo que perjudica las
exportaciones y el crecimiento de Ecuador. Desde un punto de vista positivo, los indicadores del
mercado laboral siguen mejorando, aunque el subempleo y el desempleo permanecen por encima
de los niveles previos a la pandemia. Los indicadores de alta frecuencia (demanda de energia,
crecimiento del crédito, ventas de vehiculos y ventas locales) muestran indicios de crecimiento mas
dindmico a partir de julio.

Dafios en

300
250

200

ene.-20
jul.-20
jul-21
jul.-22

mar.-20
may.-20
sep.-20
nov.-20
ene.-21
mar.-21
may.-21
sep.-21
nov.-21
ene.-22
mar.-22
may.-22
sep.-22

Fuente: BCE.

4. Persisten las presiones inflacionarias. La inflacion general se situé en 4,0% (interanual) a
fines de octubre, en gran medida a causa del aumento de los precios de alimentos y bebidas (7,4%),
transporte (5,1%) y servicios no transables (3,3%). Las presiones inflacionarias se tornaron de base
mas amplia. La inflacion subyacente alcanzo 2,7% a fines de octubre de 2022, impulsada por la
recuperacion econdmica y el encarecimiento de las importaciones. La inflacion, aunque es elevada,
sigue siendo inferior a la de paises similares de la regién, gracias a la dolarizacién y los precios
subsidiados de los combustibles.
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5. El saldo en cuenta corriente se mantuvo en superavit, y la posiciéon de reservas
continué mejorando. Los datos de alta frecuencia hasta agosto de 2022 indican que las

exportaciones crecieron un 30% (interanual), saldo comerdial
impulsadas por el petréleo, el camarén y la mineria, )
mientras que las importaciones crecieron un 33% 3000
(interanual) respecto del mismo periodo de 2021, lo 2000
gue arrojoé una mejora modesta en la balanza 1o
comercial. Se prevé que la cuenta corriente de 2022 o

termine en un superavit de 2,1% del PIB, ya que la 2000

0

mejora de la balanza comercial se vera compensada P00 ot e sy Wbtres ;s
. . -4.000
por un menor nivel de remesas —que totalizaron USD SR SRsEESnasNYINNNAS
. . 85535323583 L¢g85%53 8
4.300 millones en 2021— debido al menor PEERE2ATPROCOGRERTEATR
Fuentes: BCE y célculos del personal técnico del FMI.

crecimiento en Estados Unidos. Las reservas
internacionales brutas aumentaron a USD 8.500 millones a mediados de octubre, frente a USD 7.500
millones el afio anterior, respaldadas por el superavit de cuenta corriente, el endeudamiento del
sector publico y la resiliencia de la inversion extranjera directa (IED). La acumulacién de reservas a lo
largo de 2022 fue menor que la contemplada en el Ultimo examen, a causa de la postergacion de la
emision de eurobonos. Entre diciembre de 2021 y septiembre de 2022, el tipo de cambio efectivo
real (TCER) se apreci6 3,6%, a causa de la apreciacién nominal del délar de Estados Unidos, que
compensa con creces la inflacion de Ecuador, que es menor que las de los socios comerciales. Segun
la evaluacion del sector externo de 2022 (véase el anexo Il) la posicidn externa de Ecuador es
moderadamente mas fragil que el nivel que implicarian las variables fundamentales a mediano plazo
y las politicas recomendadas.
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Evolucion del sector real
Ecuador: Contribucion al crecimiento del PIB real Ecuador: Tasa de inflacion
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Evolucion del sector financiero

Ecuador: Depésitos y crédito Ecuador: Crédito a empresas y hogares
En porce ”:”( interanual) (En variacion porcentual, promedio mévil de 12meses)
( rcentaje, interanua

115 20% 25%

—Empresas ---Hogares —Total

110 15% 20%

10%
105 15%

5%

100 10%
" - 0%
----Relacion préstamos/depositos

95

—Crecimiento de los depdsitos (der.) 59 5%

—Crecimiento del crédito (der.)

90 10% 0%

jun.-19
sep.-19
dic.-19
mar.-20
jun.-20
sep.-20
dic.-20
jun.-22
jun.-20
dic.-20

mar.-19
mar.-21
jun.-21
sep.-21
dic-21
mar.-22
sep.-22
mar.-19
jun.-19
sep.-19
dic.-19
mar.-20
sep.-20
mar.-21
jun.-21
sep.-21
dic.-21
mar.-22
jun.-22
sep.-22

Fuente: BCE. Fuentes: BCE y calculos del personal técnico del FMI.

gs Ecuador: Crédito por sector
Ecuador: Depdsitos por sector
(En miles de millones de USD)
(En miles de millones de USD) 70
60

@mBancos  MMCooperativas ~ —Total 60 EmBancos  MMCooperativas ~ —Total
50

40
40
30 20

20 20

y célculos del personal técnico del FMI.

6. Los indicadores del sector financiero son firmes y el crecimiento del crédito al sector
privado es sélido. A pesar de la relativa desaceleracion de los Ultimos meses, el crédito al sector
privado aumentd aproximadamente un 16% (interanual) en septiembre, es decir, més répido que el
10% al que crecieron los depdsitos, lo que compensa el bajo crecimiento del crédito durante la
pandemia. El crecimiento del crédito parece ser de base amplia: cerca de un 60% del crédito se
destino a los hogares, y el 40% restante a las empresas. El sistema financiero parece gozar de
abundante liquidez: a fines de septiembre, los activos liquidos representaban aproximadamente un
24% de los depésitos a corto plazo en los bancos y un 25% para las cooperativas. Los préstamos en
mora se mantienen en niveles bajos, de 2,2% y 4,4% en los sectores bancario y de cooperativas,
respectivamente, aunque reflejan las medidas de crisis que permiten que los préstamos vencidos se
clasifiquen como préstamos en mora a partir de los 60 dias y no a partir de los 15 a 30 dias. La
proporcién de las cooperativas en los depositos del sector financiero sigue aumentando, y lleg6 a
aproximadamente 31,5% del sistema financiero en septiembre, frente a 28,7% el afio anterior.

7. La politica fiscal permanece bien encaminada; los ingresos excepcionales del petréleo
se ahorraron de forma prudente y los saldos no petroleros se alinearon con el programa. El
saldo primario no petrolero del sector publico no financiero (SPNF) incluidos subsidios habra de
registrar una mejora de 1,2 puntos porcentuales del PIB durante 2020-22, mientras que el saldo
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fiscal del SPNF deberia arrojar un superavit en 2022 por primera vez en mas de una década. Se
prevé que la deuda publica se sitle por debajo de la meta de 2025 del 57% en 2023 (anexo ), y las
reservas (sin incluir la asignacién de DEG) ya han superado el nivel que se previé para 2025 al
momento de aprobarse el programa.

8. Si bien es probable que el gasto aumente en los ultimos tres meses del ano, se prevé
que los saldos fiscales de fines de 2022 sean mas sélidos que los proyectados en el altimo
examen. Las metas fiscales de agosto se cumplieron holgadamente (113). Se prevé que el saldo
global del Presupuesto General del Estado (PGE), incluida la Cuenta de Financiamiento de Derivados

Deficitarios (CFDD), supere las expectativas en USD Saldos fiscales seleccionados
268 mi“OﬂeS, gr‘aCiaS al aumento de los |ng resos (Sexto examen frente a prondstico de cuarto y quinto examenes,
relacionados con el petréleo y pese a la merma de millones de UiD) o de 2022
ronostico de
produccion de junio. Se prevé asimismo que el saldo 4t0/50 examen 6to examen _ Diferencia
global del SPNF cierre el afio aproximadamente USD sas'dl‘(’jg'“’ta'l"‘s"'cm" 2217 -2009 iii
. . aldo petrolero 3.116 3.460
175 millones por encima de lo proyectado en el Ingreso tributario 15312 15330 17
ltimo examen, debido principalmente al aumento g”‘t’s ingresfsl 2;?;‘; zizzi ‘82
. ., asto no petrolero
de los ingresos petroleros y a la reduccién del gasto
. ., T, Saldo global SPNF 1.004 1.179 175
de capital. A pesar de la postergacion de la emision Saldo petrolero 4721 4744 23
internacional de bonos, se prevé que la acumulacion | e no petrolero BT 3568 151
de depdsitos sera de USD 2.693 millones, conforme | Yariacén de depdsitos SPNF____ 2.723 2.693 30
Fuentes: MEF y célculos del personal técnico del FMI.

a las expectativas del Ultimo examen.

9. Las necesidades de financiamiento a corto plazo del gobierno se vieron aliviadas por
algunas operaciones recientes. Tras la postergacion de la emisién internacional de bonos y el nivel
inferior al esperado de desembolsos multilaterales, las autoridades convirtieron el crédito de USD
400 millones aprobado por el BID, que originalmente iba a utilizarse para garantizar una emisién
internacional de bonos de Ecuador, en un desembolso de apoyo directo al presupuestario del
mismo monto para 2022 y un aumento de la emision de deuda interna. Ademas, la reciente
reestructuracién de los USD 3.200 millones de deuda bilateral con China (anexo IV) redujo el servicio
de la deuda del periodo 2022-24 en USD 400 millones por afio, en promedio. Por Gltimo, el
gobierno liquido las obligaciones de Perenco con un pago inicial en 2022 y un posible pago final
programado para 2023 a fin de cancelar la deuda. La liquidacién ya estaba devengada como un
gasto de USD 375 millones en el saldo fiscal de 2021.

Perspectivas y riesgos

10. Las proyecciones de crecimiento de 2022 han sido revisadas a la baja, y la inflacion, al
alza. Se prevé que en 2022 la economia se expanda 2,7% (0,2 puntos porcentuales por debajo de lo
previsto en el Ultimo examen), principalmente a causa de las interrupciones causadas por las
protestas de junio y, hasta cierto punto, el menor crecimiento mundial y de los socios comerciales,
principalmente Estados Unidos, China y Rusia. Las proyecciones de crecimiento de 2023 se han
revisado levemente al alza, a 3%, lo que refleja el efecto de base de 2022.
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11. Las perspectivas de crecimiento a mediano plazo permanecen en general sin
variaciones. Se espera que el crecimiento converja en torno de su potencial del 2342% a partir de
2024. Se proyecta que la inflacion se modere y se ubique en 1,5% a mediano plazo, conforme
remiten las presiones inflacionarias mundiales. Se prevé que el superavit en cuenta corriente se
modere en el mediano plazo en torno a 2%, a medida que disminuyan los precios del petrdleo.

PIB real
Ecuador: Crecimiento trimestral Ecuador y AL-5: PIB real
En porcentaje, crecimiento intertrimestral) 2019=100
2,5 130
5 125 —Ecuador —Brasil —Chile
120 Colombia Meéxico Perd
15
115
1 110 _—
T
05 105 /
100 —
0 N /
—4to y 5to examenes —~6to examen 95 \/ -
-0,5 90
g ¢ & & 3 g & & o o & &
= = = = & & & & & s o o@m & 85
8§ 8 85 8§ 8 8 8 8 8 8§ § 8
N N N N N N N N N N N N 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Fuentes: BCE y calculos del personal técnico del FMI. Fuentes: Perspectivas de la economia mundial y calculos del personal técnico del FMI.

12. Los riesgos para escenario base estan equilibrados en términos generales (anexo V):

e Por el lado de los riesgos a la baja, una nueva ola de protestas o problemas de seguridad
podria entorpecer la actividad econémica, minar la confianza, desalentar las inversiones y dar

lugar a que las politicas se reviertan. Podria disminuir la confianza en la capacidad del gobierno

para generar apoyo politico y social a favor de la ejecucién de las reformas necesarias. Un
crecimiento mundial mas débil de lo previsto podria reducir la demanda de los socios
comerciales y perjudicar la posicion externa. Las condiciones de financiamiento mundiales mas
restrictivas podrian moderar los flujos de capitales y las perspectivas de financiamiento, lo que
volveria a postergar el reingreso al mercado internacional (mas alla de 2024) e incrementar el
riesgo del sector financiero. Por ultimo, un deterioro de las perspectivas del precio del petréleo
reduciria la acumulacion de reservas fiscales y externas si no se ajustan las politicas
proporcionalmente, o frenaria la recuperacion si las politicas se ajustan de forma brusca para
cubrir nuevas brechas financieras.

e En cuanto los riesgos al alza, un aumento mayor de lo previsto de los precios del petréleo
elevaria los colchones y las reservas de liquidez, estimularia los ingresos y mejoraria las
perspectivas de crecimiento. La inflacién més baja de Ecuador en comparacion con la de los

socios comerciales puede afianzar la competitividad y la posicion externa del pais. Las reformas

mas aceleradas y de mayor alcance para mejorar la gobernanza, la competitividad, los marcos
anticorrupcion y de lucha contra el lavado de dinero y el financiamiento del terrorismo
(ALD/LFT), y/o para reducir las barreras no arancelarias al comercio y la inversion, podrian

estimular el crecimiento potencial, reducir el riesgo de crédito soberano y permitir que Ecuador

recobre el acceso a los mercados internacionales de capital en mejores condiciones.
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N EJECUCION DEL PROGRAMA

13. Los cuatro criterios de ejecucion cuantitativos y todas salvo una de las metas indicativa
sobre asistencia social para fines de agosto de 2022 se cumplieron holgadamente (cuadro de
texto, cuadro 9). El saldo global de fines de agosto del PGE+CFDD super6 la meta por USD 1.793
millones, mientras que la acumulacion de depésitos del SPNF se ubicd USD 1.006 millones por
encima de la meta ajustada. El saldo global del SPNF superé la meta ajustada en USD 1.411 millones
gracias a los mejores saldos petroleros y la reduccion del gasto, en tanto que la meta indicativa del
saldo primario no petrolero incluidos subsidios se cumplié con un margen de USD 733 millones, ya
que el gasto en subsidios a los combustibles fue USD 500 millones mayor de lo proyectado, debido
a perturbaciones en la cadena de suministro que incrementaron el margen de precio del petréleo
refinado con respecto al crudo. La meta indicativa sobre reservas internacionales netas se cumplié
con un margen de USD 1.241 millones. Las metas indicativas de asistencia social correspondientes al
primer decil de ingreso se cumplieron con un margen de 105.066 familias. La meta provincial sobre
la cobertura de la asistencia social en los tres primeros deciles de ingreso se cumplié en todas las
provincias menos tres, por lo que la meta indicativa se considera "no cumplida”- Sin embargo, el
pequefio déficit en esas tres provincias relativamente ricas, aproximadamente 2.300 familias (menos
de 0,2% del total de beneficiarios del pais) refleja el hecho de que el registro social da prioridad a
las familias sobre la base de clasificacion nacional en la distribucién de ingreso, y otras provincias
tienen mas familias de ingreso bajo.

Criterios de ejecucion cuantitativos y metas indicativas para finales de agosto de 2022

(En millones de USD, salvo indicacion contraria)
Fin de agosto de 2022
MC2/ Ajus.3/ Efectivo Situacion

Criterios de ejecucion cuantitativos

1. Saldo global del balance gobierno central presupuestario y CFDD (piso)1/ -1.600  -1.600 338 Cumplido
2. Acumulacion de depdsitos del SPNF en el banco central (piso) 1/ 1200  1.200 2270 Cumplido
3. No acumulacion de atrasos en los pagos externos (CE continuo) 0 0 0 Cumplido
4. (No nuevo) Crédito neto del banco central al gobierno (CE continuo) 0 0 0 Cumplido

Metas indicativas

5. Saldo primario no petrolero del SPNF (incluidos subsidios a los combustibles) (piso)1/ -4350  -4.350 -3.762 Cumplida
6. Saldo global del SPNF (piso)1/ 410 410 1.966 Cumplida
7. Variacion del stock de RIN - definicion del programa (piso) 1/ 675 675 2.031 Cumplida
8. Nimero de familias en el primer decil de ingreso a escala nacional cubiertas por programas de transferencias monetarias (piso) 280.716 385.782 Cumplida
9. Nimero de familias en los tres deciles de ingreso méas bajos por provincia cubiertas por programas de transferencias monetarias (piso) 947.713 1.181.777 Incumplida 4/

Fuentes: Ministerio Economia y Finanzas y estimaciones del personal técnico del FMI.

Nota: Agregados y factores de ajuste definidos en el Memorando Técnico de Entendimiento (MTE).

1/ Variacion acumulada desde el 1 de enero de 2022.

2/ Informe del personal correspondiente al cuarto y quinto examenes del SAF.

3/ Ajustado en funcion de precios del petrdleo y desembolsos de instituciones multilaterales.

4/ Se alcanzd la meta en términos agregados, pero no se cumplid por margenes pequefos en tres provincias (Galapagos, Orellana y Zamora Chinchipe) para un total de 2.359 familias.

14. Las autoridades han realizado un notable esfuerzo para completar las reformas
estructurales pendientes en el marco del programa y adoptar las medidas correctivas para
abordar la altima instancia de errores en la informacion: De los 16 parametros de referencia
estructurales o medidas correctivas previstas para fines de noviembre, cinco se han cumplido a
tiempo: i) El parametro de referencia estructural/medida correctiva sobre la publicacién de los datos
historicos revisados del SPNF y el PGE hasta 2013 inclusive (123); ii) el parametro de referencia
estructural sobre la conclusion de las auditorias del gasto tributario (121); iii) la medida correctiva
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sobre la actualizacién del plan de capacitacidn y el cronograma de la recopilacién de las estadisticas
fiscales publicas (EFP) (122); iv) la medida correctiva para incluir en el presupuesto de 2023 y el
MFMP las obligaciones estimadas relacionadas con pensiones y salud); y v) el pardmetro de
referencia estructural sobre la presentacion en 2023 de un presupuesto que guarde coherencia con
el programa y el marco fiscal de mediano plazo (119, parametro de referencia estructural de fines de
octubre). Siete parametros de referencia estructurales o medidas correctivas se ejecutaron con
demoras: i) el parametro de referencia estructural sobre la realizacion de los examenes de la calidad
de los activos de los bancos publicos (128); ii) el parametro de referencia estructural /medida
correctiva sobre el suministro de estimaciones o una plantilla para las posibles obligaciones del
gobierno central (124); ii) la medida correctiva sobre el desarrollo de un plan de accion/estrategia
sujeto a plazos para emprender las reformas juridicas necesarias para informar, registrar y liquidar
las obligaciones de salud del PGE al IESS (13; accién previa); iv) el parametro de referencia estructural
/medida correctiva sobre la finalizacion de las auditorias de salud de 2020 y 2021 (123; accion
previa); v); la medida correctiva sobre la reestructuraciéon de la unidad de estadistica, dirigida por un
jefe de estadistica con experiencia en estadisticas de las finanzas publicas (123), vi) la medida
correctiva sobre la contratacion de una empresa de auditoria para la realizacién de las auditorias de
la salud (123), vii) el parametro de referencia estructural para completar la informacién faltante
sobre propietarios reales de las compaiiias (121). Es posible que los parametros de referencia
estructural sobre la promulgacion de dos leyes (ALD/LFT y conflicto de interés) no se cumplan antes
de la conclusién del programa respaldado por el SFA, aunque ya han sido sometidos a la Asamblea
Nacional (131). El pardametro de referencia estructural sobre las auditorias de las empresas petroleras
ha experimentado algunas dificultades y no se implementara antes de la conclusién del programa
respaldado por el SAF (132). Por ultimo, el parametro de referencia estructural sobre la ampliacion
prevista del programa de asistencia social no se habra implementado plenamente en unas pocas
provincias mas ricas para fines de noviembre, ya que se da prioridad a las regiones de mas bajo
ingreso (1113).

I ANALISIS DE LAS POLITICAS

A. Mejorar la sostenibilidad fiscal con igualdad

15. Los principales resultados fiscales son mejores de lo que se habia proyectado. Al
momento de la aprobacion del programa, en 2020, las vulnerabilidades fiscales mas criticas eran el
nivel elevado de deuda publica y déficit, que seglin proyecciones se ubicarian ese afio en 69% y 9%
del PIB, respectivamente, y el nivel muy bajo de los depositos del sector publico. Segun las
proyecciones, el ancla fundamental de los planes fiscales a mediano plazo, la meta de la deuda de
57% del PIB en el codigo presupuestario organico (COPLAFIP), no se superaria sino en 2025. Varios
factores contribuyeron a un resultado mejor de lo previsto: a lo largo de los Ultimos dos afios, la
gestion prudente de los saldos fiscales, lo que incluye ahorrar gran parte de los ingresos
excepcionales provenientes del petrdleo y mantener bajo control el gasto primario no petrolero, y el
mayor dinamismo de los ingresos no petroleros, debido a una desaceleracion menos severa que la
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proyectada, han ayudado a mejorar los saldos fiscales y a constituir reservas que ya superan los
niveles previstos en exdmenes previos.

16. Dada la solidez de los resultados fiscales obtenidos a la fecha, la estrategia fiscal a
corto plazo se ha recalibrado para que el ritmo de mejora del saldo primario no petrolero
incluidos subsidios favorezca mas el crecimiento.

e La consolidacion planificada del saldo primario no petrolero incluidos subsidios de 2022 seria de
los 1,1 puntos porcentuales del PIB, es decir, 0,4 puntos porcentuales menos que lo previsto en
el ultimo examen. Esto es atribuible
principalmente a un gasto mayor de lo
previsto en subsidios a los combustibles (por . MFrecio ./ mafgencs del petrleo

EDecisiones de politica 4,0

Cambio para el costo del los subsidios a los combustibles /1
(como porcentaje del PIB

0,8 puntos porcentuales del PIB), ya que el 06 50
. s . , , 05

precio del petroleo refinado aumenté mas de 04 20
. . . 03

lo esperado debido a las interrupciones de la 05 10

cadena de suministro, y a la reduccion de USD

A . . 0,1 10
0,15 por galon en el precio de la gasolina y el = — _— o
d iésel q ue se a pl |Cé en respueSta a |as Fuentes: MEF y estimaciones del personal técnico del FMI.
. . . 1/ El gréfico desglosa el aumento en el costo de los subsidios del prondstico
protestas genera | |Zadas de _JU nio. Se eSpeI’a de los 4to/5to examenes entre las revisiones de los supuestos sobre el precio

del petréleo y la modificacion de las politicas.

que el control del gasto de base amplia,
incluida la aplicacion de medidas permanentes para contener el gasto salarial conforme al
programa (e incluso reducirlo en algunos sectores), compense en parte el mayor gasto en
subsidios a los combustibles, dando lugar a una consolidacién del gasto no petrolero mayor que
la prevista en el examen anterior.

e La consolidacion planificada para 2023 estara 0,1 puntos porcentuales del PIB por debajo de la
proyectada en el Ultimo examen. De la consolidacion planificada de 1,4 puntos porcentuales del
PIB, aproximadamente 0,4 puntos porcentuales corresponderan al impacto total de la ley
tributaria promulgada en noviembre de 2021; 1 punto porcentual provendra de los menores
precios del petréleo, que reduciran el gasto en subsidios a los combustibles, y el resto del
control del gasto en bienes y servicios y otros gastos. El plan fiscal también contempla un mayor
gasto en salarios para contratar mas oficiales de policia a fin de reforzar la seguridad interna y
personal para los nuevos hospitales, ademas de un aumento del salario del personal docente,
tras el fallo de julio de la Corte Constitucional. Aunque no estd contemplado en el escenario de
referencia del personal técnico, es posible que el gobierno aplique medidas para reducir los
subsidios a los combustibles, que generarian ahorros que podrian canalizarse hacia inversiones
prioritarias, como mayor gasto en salud, educacion, asistencia social e infraestructuras que
potencian el crecimiento.

17. Incluso con esta consolidaciéon a mediano plazo de 4,3 puntos porcentuales del PIB,
ligeramente menor que la de examenes anteriores, las principales variables siguen superando
con creces las metas originales, lo que permite abordar vulnerabilidades clave (graficos). La
consolidacién para 2020-25 se habia fijado en 4,5 puntos porcentuales del PIB en exdmenes
anteriores. Se definié esa trayectoria a fin de conjugar los dos objetivos de fortalecer la
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sostenibilidad fiscal y respaldar el crecimiento econdmico. Los planes fiscales revisados que se
mencionaron antes, con una consolidacion de 4,3 puntos porcentuales en el mismo periodo,
representan el mismo equilibrio: segun esta trayectoria, los saldos fiscales y la deuda publica
seguirian alcanzando las metas a mediano plazo, los depdsitos del SPNF y las reservas
internacionales se acercarian en general a los mismos niveles, y el ritmo de ajuste mas lento
respaldaria mas el crecimiento. El presupuesto de 2023 y el MFMP guardan coherencia con el
programa (pardmetro de referencia estructural de fines de octubre cumplido), e incluyen un 40% de
obligaciones de pensiones devengadas y obligaciones de transferencias de salud estimadas al IESS,
lo cual era una medida correctiva del error de informacién reciente.

Ecuador: Deuda del SPNF 1/ Ecuador: Saldo global del NFPS

como porcentaje del PIB) como porcentaje del PIB

70

65

57% COPLAFIP
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55 4
50 "
Aprobacion del programa Aprobacion del programa
45 ——4to/5to examenes ~ -8 —4to/5to examenes
= *6t0 examen - == +6t0 examen
40 -10
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Fuentes: Ministerio de Economia y Finanzas y proyecciones del personal técnico del FMI.

1/ A partir de 2021, incluye la diferencia entre las tenencias y asignaciones de DEG equivalentes a

USD 1.300 millones (1,3% del PIB).

2/ Incluye tenencias de DEG.
18. La estrategia de financiamiento de 2023 se ha revisado conservadoramente a fin de no
depender del acceso a los mercados internacionales. Como los diferenciales soberanos siguen
siendo elevados, las autoridades tienen previsto mantener una politica fiscal prudente, recurrir al
financiamiento externo multilateral y bilateral, y también al financiamiento interno, para cubrir sus

necesidades de endeudamiento. El menor nivel de amortizaciones a China y el mayor nivel de
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reservas acumulado en 2022 reducirian las necesidades de financiamiento y compensaria la menor
emision externa. El programa de financiamiento incluye USD 465 millones para cubrir atrasos en los

pagos internos y los pagos a Perenco.

Saldos seleccionados, saldo primario no petrolero incluidos subsidios, SPNF

Ingresos primarios no petroleros 1/
De los cuales: Reforma de politica tributaria.
De los cuales: Medidas tributarias temporales.
De los cuales: Medidas administrativas.
Efectos macroeconémicos

Gastos primarios no petroleros incluidos subsidios
Sueldos y salarios
Bienes y servicios
Asistencia social
Otro gasto 2/
Gastos de capital
Subsidios a los combustibles
Total

Partidas informativas:
Cuarto y quinto examenes
Ingreso
Gasto
Total

(Variacién con respecto al afo anterior, como porcentaje del PIB)

2021 2022 2023 2024 2025 2020-2025
0,4 0,1 0,4 0,3 0,2 0,2
0,0 0,1 0,6 0,0 0,0 1,0
0,0 0,8 -0,3 -04 0,0 0,0
0,0 0,1 0,1 0,1 0,0 0,3
0,7 -1,0 0,1 0,6 0.2 -1,1

-0,3 1.0 1,0 1,0 0,7 4,0
0,9 1,0 0,0 0,3 0,3 1.8
0,1 0,2 0,1 0,1 0,0 1.1

-0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 -0,4
0.2 04 0,0 0,2 0,0 -0,1

-0,4 0,7 -0,2 0,0 0,1 1.1

-1,0 -1,3 1,0 04 0,3 0,6
0,1 1.1 14 1,2 0,9 4,3
0,2 03 0,6 -0,1 0.2 0.2

-0,1 1.2 0,9 1,0 0,6 4,3
0,2 1.5 1.5 0,8 0,8 4,5

1/ Excluye el producto de intereses.

3/ Excluye los laudos arbitrales relacionados con petréleo.

Fuentes: Ministerio de Economia y Finanzas y calculos del personal técnico del FMI.

2/ Los gastos corrientes que previamente se registraban como gastos de capital han sido reclasificados a sueldos y salarios y bienes y servicios.

19. Para 2023 y a mediano plazo, las autoridades tienen previsto seguir ejecutando su
estrategia de consolidaciéon basada en el gasto, sin dejar de proteger a los mas vulnerables.
Por el lado de los ingresos, deben proseguir las iniciativas para mejorar las auditorias basadas en el
riesgo, abordar cualquier brecha de cumplimiento de las reglas de incentivos fiscales (123), abordar
la evasion tributaria y ampliar la base impositiva, lo que incluye aumentar la formalidad y la
digitalizacion. La asistencia técnica sobre la Herramienta de Diagnostico y Evaluacion de las
Administraciéon Tributaria (TADAT) que se llevara a cabo en enero de 2023 sera Util en ese sentido.
Por el lado del gasto, el grueso de la consolidacion discrecional a mediano plazo provendra del
control del gasto en salarios publicos, cuyo aumento de 2023 se vera contrarrestado gradualmente
por medidas de compensacion, la racionalizacion del gasto de capital y la mejora de la eficiencia del
gasto de bienes y servicios a través de reformas de las adquisiciones, mientras se protege el gasto

en asistencia social. Mas concretamente:

e Gasto salarial del sector publico (Memorando de Politica Econémica y Financiera, 124, 1¢" item).
La estrategia de las autoridades sobre el gasto abarca medidas permanentes y equilibradas para
lograr una consolidacion fiscal de 0,6 puntos porcentuales del PIB en el periodo 2023-25 a nivel
del SPNF (lo que corresponde a una consolidacién de 1,8 puntos porcentuales del PIB en el
periodo 2020-25, conforme al examen previo). Tras el aumento nominal de 2023, que
mantendria el gasto en salarios en términos de porcentaje del PIB, la estrategia recurre a un
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gasto salarial que aumenta nominalmente por debajo del crecimiento del PIB nominal, la
reposicion parcial de los jubilados y un menor uso de contratistas ocasionales. Esta estrategia se
formulé cuidadosamente a fin de proteger a los trabajadores de primera linea en sectores clave
como educacion, salud y seguridad.

o Contrataciones publicas (Memorando de Politica Econdémica y Financiera, 124, 29° item). El
Servicio Nacional de Contrataciones Publicas (SERCOP) comenz6 a publicar una serie de
resoluciones (normas secundarias) para poner en marcha los estatutos promulgados en junio a
fin de hacer cumplir las compras por catalogo, a granel y estandarizadas, ampliar los catalogos
electrénicos, negociar los contratos a granel con proveedores y ofrecer informacion a los entes
reguladores sobre las licitaciones, entre otros objetivos. El SERCOP estéa trabajando en la
interoperabilidad de las bases de datos de entidades del Subsistema Nacional de Control (SNC),
y se espera que los problemas restantes se resuelvan durante 2023.

e Gasto de capital (Memorando de Politica Econdmica y Financiera, 124, 3° item). Las autoridades
buscan daran prioridad a los proyectos de gasto de capital y promoveran las asociaciones
publico-privadas (APP), teniendo debidamente en cuenta los pasivos contingentes y los riesgos
fiscales asociados. Realizaran una Evaluacion de la Gestion de la Inversion Pablica (EGIP) a
principios de 2023, que incluird un componente C-EGIP para desarrollar infraestructuras
resilientes ante el clima y con bajas emisiones de carbono.

B. Mejorar los marcos fiscales, la gobernanza y la transparencia

20. Las autoridades se han comprometido a optimizar la transparencia fiscal. Para respaldar
este objetivo, se realizard una evaluacion de la transparencia fiscal en mayo de 2023, con asistencia
técnica del FMI, para mejorar la calidad de la informacion fiscal, los pronosticos fiscales y la
presupuestacion, el analisis y la gestion del riesgo fiscal, y la gestidn de ingresos de recursos, que
son importantes en Ecuador. A fin de mejorar la transparencia de la deuda y hacer mas previsibles
las operaciones, se actualizara y publicara, con la asistencia técnica del Departamento de Mercados
Monetarios y de Capital, la estrategia de gestién de la deuda a mediano plazo para fines de 2022,
de modo que establezca un programa de politica en materia de deuda que incluya un anélisis de las
disyuntivas entre costos y riesgos de las opciones de financiamiento, y su impacto sobre el futuro de
la cartera de deuda.

21. Las autoridades estan realizando esfuerzos para mejorar la transparencia y la eficiencia
de la contratacion publica. Con el respaldo del SNC y la Superintendencia de Compaiiias, el
SERCOP ha completado la informacién faltante sobre propietarios reales de las compafiias
adjudicatarias de los 100 acuerdos de contratacién més importantes entre octubre de 2020 y
diciembre de 2021, y la divulgara en un sitio web publico de facil acceso (parametro de referencia
estructural de fines de junio de 2022, ejecutado con posterioridad en octubre)'. Ademas, el
Servicio de Rentas Internas (SRI) realizé auditorias sobre el gasto tributario de las empresas

! https://portal.compraspublicas.gob.ec/sercop/beneficiario-final/
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adjudicatarias de los 100 mayores acuerdos de contratacién publica en el periodo 2020-21, a fin de
arrojar luz sobre el cumplimiento y las instancias de discrecionalidad en la atribucion del gasto
tributario al sector privado en los contratos publicos (parametro de referencia estructural de fines
de octubre, cumplido, Memorando de Politica Econémica y Fiscal 130).

22. Se estan realizando esfuerzos concertados para mejorar la puntualidad, coherencia y
fiabilidad de las estadisticas fiscales. Las autoridades publicaron datos histéricos revisados del
SPNF y el PGE que se remontan a 2013 (parametro de referencia estructural/medida correctiva
de fines de septiembre, cumplido) con apoyo del Departamento de Estadistica. A medida que se
completen las auditorias de salud (123), las autoridades reemplazaran con datos reales las
estimaciones conservadoras de las obligaciones de salud histéricas del PGE frente al IEES. A fin de
reforzar su capacidad técnica e institucional para el registro y la conciliacion de datos fiscales, y
como medida correctiva de la reciente declaracién inexacta de datos, las autoridades han
reestructurado la unidad de estadistica en el MEF (ahora esta bajo la direccién de un jefe de
estadistica con experiencia en estadisticas de las finanzas publicas), y han actualizado el plan de
capacitaciéon para la recopilacion y conciliacion de estadisticas de las finanzas publicas. El experto a
largo plazo del Departamento de Estadistica, que llegara proximamente, trabajara con la unidad
modificada a partir de mediados de noviembre para mejorar la capacidad del MEF para recopilar,
verificar y conciliar estadisticas de deuda y de finanzas publicas.

23. Las autoridades estan regularizando las auditorias del gasto en salud (Memorando de
politica econémica y financiera 127). La falta de claridad sobre las obligaciones del PGE frente al IESS
en relacion con las transferencias de salud ha llevado a que deudas del pasado quedaran sin
verificar y sin pagar por muchos afos, lo que agravé el problema de los atrasos en los pagos
internos y la situacion financiera del IESS. En octubre, el IESS contratd una empresa para realizar
auditorias correspondientes a deudas médicas de 2017-21. Los resultados de estas auditorias de
2020y 2021 se esperan para fines de noviembre (accion previa). A fin de encontrar una solucién
mas permanente a la incertidumbre sobre las obligaciones médicas del PGE frente al IESS, las
autoridades formularon un plan de accién sujeto a plazos para emprender reformas
juridicas/acciones administrativas destinadas a fortalecer el marco juridico de las obligaciones
médicas del Estado con el IESS a partir de 2023, de modo que las obligaciones (de existir) se
informen, se registren y se liquiden de forma oportuna y transparente (accién previa). El plan
implica la realizacion de auditorias médicas con una frecuencia regular y un plazo para los pagos del
MEF al IESS. Este plan de accion ayudara a evitar futuros atrasos y a mejorar la fiabilidad de las
estadisticas fiscales, y ofrecera un flujo de caja sostenido al IESS. En diciembre, las autoridades
tienen previsto contratar al auditor, que realizara las auditorias financieras del IESS para fines de
marzo de 2023.

24. Deben redoblarse los esfuerzos para resolver el problema de los atrasos en los pagos
internos. Las autoridades han creado la plantilla de obligaciones potenciales de pago del PGE por
caracter del gasto, afio y beneficiarios, y comenzaron a suministrar datos al personal técnico
mensualmente (medida correctiva de fines de junio, implementada con demoras en agosto).
Con la asistencia de un experto a largo plazo del FAD, las autoridades estan ejecutando un nuevo
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sistema de seguimiento para evaluar el saldo actual de atrasos en los pagos internos del gobierno
central. Sin embargo, habra que intensificar los esfuerzos para recopilar informacién sobre el
SPNF en general y para abordar las causas subyacentes de los atrasos mediante la asistencia
técnica permanente. Como los gastos se registran en base devengado, la acumulacion de atrasos
no facilita el cumplimiento de las metas del programa, sino que mas refleja deficiencias en la
gestion de caja y la formulacién de prondsticos, e incertidumbre respecto del momento de
desembolso. La accidn previa del plan descrita anteriormente (123) sobre las obligaciones del PGE
frente al IESS ayudara a abordar la continua acumulacién de atrasos del PGE y generara un flujo
de caja sostenido para el IESS.

C. Fortalecer el BCE y salvaguardar la estabilidad financiera

25. El BCE reforzé notablemente la resiliencia del sistema de dolarizacion mejorando su
acceso a lineas de liquidez. En octubre, el Banco de la Reserva Federal de Nueva York otorgo al
BCE acceso a un mecanismo de acuerdo de recompra FIMA (Repo FIMA, Autoridades Monetarias
Internacionales y Extranjeras) por USD 1.000 millones, exclusivo para operaciones de banca central.
Este mecanismo permitira que el BCE acceda a recursos liquidos para cubrir posibles necesidades
mediante operaciones de recompra de valores, que son parte de la cartera de inversiones del BCE. El
BCE renovd su servicio de swaps con el Banco de Pagos Internacionales hasta USD 840 millones
como medida precautoria en caso de que hubiera insuficiencias de liquidez en dolares de Estados
Unidos.

26. El PESF ofrecera la oportunidad de realizar una evaluacion integral de la salud y
resiliencia del sistema financiero. Las misiones del PESF, programadas para diciembre de 2022 y
abril de 2023, se concentraran en las vulnerabilidades relacionadas con la liquidez y el crédito, la
supervisién del sector financiero, el marco macroprudencial y las redes de seguridad del sector
financiero. El PESF también analizara la calidad del marco de supervision de sistemas de pago, las
precondiciones para el desarrollo de los mercados de capital y el acceso al financiamiento. También
ofrecera una oportunidad para evaluar los riesgos derivados del crédito al sector privado, que ha
venido aumentando rapidamente, y las opciones de las autoridades para hacer frente a esos riesgos
(incluido el uso de herramientas macroprudenciales), y también para analizar los cambios recientes
de los marcos de liquidez y garantia de depdsitos.

27. El retiro planificado de las medidas de crisis sera una oportunidad para empezar a
cerrar las brechas de regulacion entre los bancos y las cooperativas. Esta previsto que la medida
de crisis que permite un periodo mas largo para clasificar los préstamos como morosos y reducir las
provisiones expire a finales de diciembre. Ademas, a partir de enero de 2023, y como parte de una
estrategia para cerrar brechas de regulacion entre bancos y cooperativas, los bancos y las grandes
cooperativas tendran que cumplir con los mismos marcos normativos a la hora de clasificar
préstamos y constituir provisiones. Tanto la superintendencia de bancos como la de cooperativas
estan trabajando para lograr una transicion tan fluida como sea posible, ofreciendo tiempo adicional
a las instituciones que lo necesiten. Todas las instituciones financieras deberian cumplir con el nuevo
marco normativo durante 2023.
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28. Las autoridades estan tomando medidas para evaluar de forma justa la posicion
financiera de las instituciones financieras publicas y fortalecerla. Las autoridades han
completado las evaluaciones de la calidad de los activos de cuatro bancos publicos (pardmetro de
referencia estructural de fines de junio de 2022, ejecutado con demoras). Los resultados de esas
evaluaciones indican que es necesario elevar el nivel de provisiones en un banco publico. Las
autoridades tienen previsto empezar a elevar el nivel de provisiones este afio, con el objetivo de
alcanzar el nivel recomendado en dos afos. Conforme a las recomendaciones del personal técnico,
las autoridades tienen garantizar en primer lugar que los balances de ambas instituciones estén
saneados y bien capitalizados antes de proceder a la fusidon de Banecuador y CFN (Memorando de
politica econdmica y financiera. 149).

29. La evolucion de las tasas de interés debe vigilarse con atencién. El endurecimiento de las
condiciones financieras a nivel mundial podria traducirse en un aumento de las tasas de interés en
Ecuador y, si se aplican limites a las tasas de interés, en un racionamiento del crédito, que iria en
detrimento de la inclusién financiera. Relajar gradualmente los limites a las tasas de préstamo
permitiria una valoracion correcta del riesgo crediticio.

D. Mejorar la gobernanza y la competitividad, y estimular el potencial de
crecimiento

30. Elevar el potencial de crecimiento de Ecuador es una prioridad. Las autoridades han
dado pasos importantes para establecer condiciones igualitarias para las empresas, mejorar la
gobernanza econdmica, combatir la corrupcién y hacer de Ecuador un destino atractivo para las
empresas de todo el mundo, con el respaldo de acuerdos de comercio internacional y una
reduccion gradual del impuesto a la salida de divisas (ISD). Sin embargo, la sobrevaloracién del
TCER, sumada a aumentos de los salarios medio y minimo que superan el crecimiento de la
productividad, sigue afectando la competitividad externa de Ecuador (anexo Il). Las rigideces del
mercado laboral y el mercado de productos (por ejemplo, procedimientos normativos complejos,
barreras al ingreso en algunos sectores), junto con el elevado costo de endeudamiento, son algunas
de los principales obstaculos que traban al crecimiento impulsado por el sector privado.

31. Mejorar el régimen de ALD/LFT y reducir la vulnerabilidad a la corrupcion ayudara a
mejorar la eficiencia y crear condiciones atiin mas igualitarias (Memorando de Politica
Econdmica y Financiera,151). Las autoridades enviaron a la Asamblea Nacional la legislacion sobre
conflictos de interés y ALD/LFT que se prepar6 con asistencia técnica del Departamento Juridico. Los
parametros estructurales sobre la promulgacion a fines de agosto y fines de octubre,
respectivamente, no se han cumplido. Las autoridades seguiran mejorando el marco de ALD/LFT en
funcién de las recomendaciones del Informe de Evaluaciones Mutuas del GAFILAT, previsto para
diciembre.

32. Las iniciativas para aumentar la transparencia de las empresas petroleras han sufrido
demoras considerables. Las auditorias financieras de Petroecuador (PEC) y Petroamazonas, que
ahora se fusionaron para formar la empresa estatal mas grande, tienen maxima prioridad. Los
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numerosos cambios en el nivel directivo de PEC retrasaron el inicio del proceso de auditoria. Las
autoridades obtuvieron financiamiento del BID para las auditorias y abrieron un proceso de
licitacion (restringida a las principales empresas de auditoria a nivel mundial) en octubre. Sin
embargo, el proceso termind sin ofertas recibidas en noviembre, pese al esfuerzo desplegado por
las autoridades para fomentar la participacion. Las autoridades mantienen el compromiso de
aumentar la transparencia de las empresas petroleras, y siguen trabajando con el BID para contratar
una empresa auditora que comience el proceso cuanto antes. También mantienen el compromiso
de trabajar con el FMI para incorporar las conclusiones de las auditorias a sus planes de politicas a
futuro.

33. Las politicas favorables para el medio ambiente deberian ser una prioridad. Las
autoridades estan trabajando con socios internacionales para identificar, cotizar y poner en practica
medidas concretas para reducir las emisiones de gases de efecto invernadero (GEl), incluso como
parte de su compromiso en el marco del Acuerdo de Paris. Las autoridades han creado un comité
institucional sobre financiamiento climatico dentro del MEF, con el apoyo del BID. Han expandido
muchas zonas protegidas, incluida la Reserva Marina Galapagos, y estan trabajando con socios
internacionales para generar financiamiento a largo plazo para su proteccién.

CUESTIONES RELACIONADAS CON EL PROGRAMA

34. Seguridades de financiamiento/acceso excepcional/capacidad de reembolso. El
personal técnico ha obtenido seguridades de todos los acreedores y se ha cerciorado que el
programa siga totalmente financiado. Al no preverse que el reingreso a los mercados
internacionales se produzca este afio (se proyectaba que su importe seria fuera por USD 1.000
millones), las presiones de financiamiento a corto plazo se atenuaron mediante el reperfilamiento de
la deuda con el Banco de Desarrollo de China y el Banco de Exportaciones e Importaciones de China
(anexo V), la conversion de la asignacion del crédito de USD 400 millones del BID contemplado
originalmente como garantia de bonos en apoyo presupuestario, y financiamiento adicional por
parte de los bancos internos. El personal técnico considera que los criterios de acceso excepcional
siguen cumpliéndose (anexo |). La capacidad de reembolso al FMI de Ecuador es adecuada. La
fragilidad prolongada de la confianza del mercado, el deterioro de las perspectivas del precio del
petroleo o la materializacién de nuevos pasivos contingentes podrian ejercer presiones sobre la
constitucion de reservas si las politicas o el financiamiento no se modifican de forma consecuente,
lo que podria generar presiones sobre la capacidad de reembolso. La capacidad de reembolso sigue
dependiendo de que se implementen politicas sélidas que vayan mas alla del plazo del programa.

35. Articulo Vlll/medida de gestion de los flujos de capitales. Las autoridades tienen previsto
eliminar gradualmente el impuesto a la salida de divisas (ISD) y ya lo han reducido en 1 punto
porcentual en 2022, de 5% a 4%. Este impuesto es una restriccién cambiaria sujeta a la aprobacién
del FMI en el marco del Articulo VIII, seccién 2(a), y una medida de gestion de los flujos de capitales,
segun el enfoque institucional del FMI sobre liberalizacidn y gestién de flujos de capitales. Las
autoridades han solicitado aprobacion transitoria del FMI para mantener la restriccion cambiaria
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producto del impuesto a la salida de divisas por un afio, por motivos relacionados con la balanza de
pagos (véase la carta de intencion).

36. Evaluacién de salvaguardias En 2022, el BCE publicé la serie completa de estados
financieros auditados y completo el proyecto para adoptar las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF). Sin embargo, el nuevo marco contable del BCE sigue desviandose de
las normas internacionales en aspectos clave, como el reconocimiento del valor razonable de los
instrumentos financieros, por lo que esta recomendacion referida a las salvaguardias sigue
pendiente. El personal técnico seguira interactuando con las autoridades para seguir reduciendo las
brechas y completar la transicion hacia la plena adopcion de las NIIF. El BCE implementd todas las
demas recomendaciones de la Ultima evaluacion.

37. Concesion de préstamos a paises con atrasos en los pagos. Ecuador tiene un monto
residual de atrasos frente a tenedores de bonos privados internacionales correspondientes a
derechos pendientes sobre esos bonos que las autoridades repudiaron en 2008-09. En ese
momento, el gobierno recompré la mayoria de las obligaciones publicas. Sin embargo, siguen
pendientes USD 52 millones que estan en manos de acreedores individuales, y las autoridades no
logrado identificar a esos acreedores a fin de liquidar estos derechos. Las autoridades definieron un
procedimiento publico por aplicar en caso de que un tenedor de estos bonos solicite la liquidacion
de esos valores. El personal técnico considera que se emprendieron iniciativas de buena fe para
llegar a un acuerdo colaborativo con los acreedores restantes y que se cumplieron los requisitos de
la politica de concesion de préstamos a paises con atrasos en los pagos. Las autoridades han
indicado que no tienen atrasos en los pagos con acreedores bilaterales o multilaterales.

38. Labores futuras. Las autoridades siguen muy interesadas en mantener una interaccion
formal con el FMI una vez que finalice el acuerdo actual respaldado por el SAF. Su plan es finalizar el
programa en curso a tiempo y, a principios de 2023, decidir las modalidades del trabajo futuro con
el FMI, en funcion de las necesidades y las opciones disponibles en ese momento. También se
mostraron interesadas en el Fondo Fiduciario para la Resiliencia y la Sostenibilidad (FFRS). A falta de
un acuerdo que reemplace el programa actual, dado que el crédito pendiente al FMI excede el 200%
de la cuota, el personal técnico propone que se inicie la Evaluacion Posterior al Financiamiento. Las
labores futuras probablemente se centren en seguir mejorando la sostenibilidad de la deuda vy fiscal
y la calidad de las estadisticas fiscales, en fortalecer la gestion de finanzas publicas, en aplicar
reformas estructurales para mejorar la competitividad y en adoptar las recomendaciones del PESF
para reforzar la resiliencia del sector financiero.

EVALUACION DEL PERSONAL TECNICO

39. La conclusion del altimo examen del programa respaldado por el SAF marcaria un hito
importante. El programa respaldado por el SAF se asentaba sobre dos objetivos principales:
primero, mitigar la crisis relacionada con la pandemia mediante la proteccién de vidas y medios de
vida, asi como restablecer la estabilidad econémica; y, segundo, conforme se recuperaba la
economia, garantizar la sostenibilidad de las finanzas publicas y fortalecer las instituciones
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nacionales a fin de sentar las bases para un crecimiento vigoroso, duradero y capaz de generar
abundante empleo que beneficie a todos los ecuatorianos. Su aprobacion se dio en uno de los
momentos mas dificiles de la historia econémica del pais. Como se describe a continuacion, los
objetivos se han cumplido en términos generales; un logro notable al tener en cuenta la gravedad
de la crisis relacionada con la pandemia y la confluencia de shocks internos y externos que
acentuaron las vulnerabilidades preexistentes. Una vez finalizado este examen por parte del
Directorio Ejecutivo, Ecuador habra completado su primer programa respaldado por el FMI en mas
de dos décadas.

40. Ecuador ha superado la crisis relacionada con la pandemia como un pais reforzado y
mas resiliente. La campaia de vacunacion exitosa, el precio elevado del petréleo y la gestidn
macroeconomica prudente de los Ultimos dos afios han apoyado la recuperacién y han ayudado a
salvar vidas y medios de vida. La reestructuracion preventiva de bonos que se completé
satisfactoriamente en 2020 y el ordenamiento del frente fiscal mejoraron significativamente la
sostenibilidad de las finanzas publicas: este afio, se espera que el sector publico alcance su primer
superavit fiscal desde 2008 y que la deuda publica alcance en 2023 la meta proyectada para 2025 de
57% del PIB. En contraste con las politicas prociclicas del pasado, el gasto y el déficit primarios no
petroleros se mantuvieron bajo control incluso en medio de la subida de los precios del petrdleo. Se
ha mantenido la estabilidad macroecondmica y financiera, lo cual ha permitido el flujo del crédito
hacia la economia y la reposicion de las reservas internacionales, fortaleciendo asi la resiliencia de
Ecuador ante shocks futuros.

41. Las reformas adoptadas en el marco del programa respaldado por el SAF rendiran
frutos a Ecuador por muchos afios. Por el lado fiscal, la puesta en marcha de las reformas al
Cédigo Organico de Planificacién y Finanzas Publicas (COPLAFIP) establecié un marco fiscal
prudente, y la reforma progresiva de los impuestos de 2021 ya esta arrojando ingresos estables que
el gobierno necesita para ofrecer servicios al pueblo de Ecuador. La capacidad institucional y técnica
en el MEF para recopilar y verificar estadisticas de las finanzas publicas se vio sustancialmente
fortalecida, con amplio apoyo del FMI. El reconocimiento de las obligaciones del Estado con el IESS
relacionadas con las pensiones y la salud, asi como el andlisis de posibles obligaciones con otras
entidades, permitieron tener una idea mas integral y correcta de las posiciones fiscales y de los
riesgos fiscales subyacentes. Las modificaciones del Codigo Organico Monetario y Financiero
(COMYF) mejoraron la autonomia y la gobernanza del BCE, y reforzaron los fundamentos de la
dolarizacién. Numerosas reformas sobre transparencia, gobernanza y el marco de lucha contra la
corrupcion, incluidas modificaciones del Cédigo Organico Integral Penal (COIP) que tipifican como
delito los actos de corrupcion, ayudan a promover condiciones mas igualitarias, elevan la confianza
en las instituciones publicas y crean un clima de negocios mas saludable.

42. La expansion de la red de seguridad social es uno de los logros mas importantes de los
ultimos dos afnos En 2020, solo 3 de cada 10 hogares necesitados recibian asistencia. Ahora, mas
de 8 de cada 10 la reciben. Los programas de asistencia social se ampliaron a mas de 650.000
familias nuevas, y el total de familias beneficiaras se ubicé por encima de 1,2 millones. Tras ampliar
inicialmente el programa en las ciudades mas grandes, la fase posterior del programa se concentrd
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en llegar al 65% de los hogares de mas bajo ingreso, y al 70% de los tres deciles de mas bajo
ingreso en todas las regiones. Un nuevo programa creado para respaldar a las madres de infantes
de bajo ingreso ampliara mas la cobertura. El monto total de apoyo a familias de bajo ingreso
aumento en mas del doble, de aproximadamente USD 500 millones en 2020 a méas de USD 1.200
millones en 2022.

43. Hasta que se suspendid, la reforma de los subsidios a los combustibles ayudé a
financiar la ampliacion de la red de seguridad social; nuevas iniciativas de reforma pueden
generar sustanciales ahorros. La suspension de la reforma de los subsidios a los combustibles en
octubre de 2021 y las reducciones posteriores del precio de la gasolina y el diésel en junio de 2022
representaron un retroceso costoso en la ejecucién de la politica. Con los precios actualmente
elevados del petréleo a nivel internacional, los subsidios a los combustibles representaron un costo
de casi USD 4.000 millones para el gobierno este afio. Son recursos que podrian haberse destinado
al gasto social y en infraestructura. Como los subsidios a los combustibles benefician de forma
desproporcionada a los ricos, promueven el consumo excesivo, aumentan la huella de carbono y
propician la corrupcion y el contrabando, convendria encontrar maneras de recortar ese gasto,
reformar el sistema y focalizarlo mejor.

44, Es necesario que la politica fiscal siga gestionandose correctamente a mediano plazo
para consolidar la sostenibilidad A pesar de las mejoras sefialadas antes, el gobierno central sigue
teniendo un déficit presupuestario, y para alcanzar la meta a mediano plazo para la deuda publica
de 40% sera necesario registrar superavits durante afos. Esto a su vez implicara un compromiso
sostenido con el plan de consolidacién centrado en el gasto de las autoridades en los proximos
afnos, en especial con el plan relativo al gasto salarial y la generacién de ahorro mediante mejoras en
las practicas de contratacién sin comprometer la calidad de los servicios. Los planes fiscales
revisados de las autoridades ofrecen un margen suficiente para abordar crecientes necesidades de
gasto sin dejar de mejorar la sostenibilidad. Las épocas de precios elevados del petréleo ofrecen
una oportunidad para mejorar los saldos fiscales y reconstituir las reservas. Para no perder el curso
hay que adoptar de forma proactiva medidas de contingencia en caso de shocks. Una mayor
promocién de la inversion privada aliviaria la carga que implican los gastos de capital para las
finanzas publicas. Con la mejora continua de los saldos fiscales, el objetivo deberia ser el reingreso a
los mercados internacionales a tasas favorables.

45, Aprovechando las mejoras alcanzadas hasta ahora, deben proseguir las iniciativas para
mejorar las practicas de gestion de finanzas publicas y la calidad de los datos. La acumulacién
de atrasos en los pagos internos en el afio apunta a la necesidad de seguir fortaleciendo las
capacidades de gestion de caja y elaboracién de prondsticos, algo que el FMI respalda mediante el
experto a largo plazo del Departamento de Finanzas Publicas. Las actividades de asistencia técnica
correspondientes a la evaluacion de la transparencia fiscal y la Evaluacién de la Gestion de la
Inversion Publica (EGIP) planificadas para el préximo afio contribuiran también a mejorar la gestion
de finanzas publicas. El proceso presupuestario se ha hecho mas transparente con la inclusién de las
obligaciones de pensiones y de salud del Estado, algo que debe seguir aplicdndose, junto con la
puesta en marcha del nuevo plan de accion para regularizar las auditorias y los pagos relacionados
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con la salud. En vista de las mejoras estructurales en los procesos de recopilacién de datos y el
apoyo que brinda el experto a largo plazo del Departamento de Estadistica, se debe seguir dando
prioridad al fortalecimiento de la calidad y la puntualidad de los datos fiscales.

46. El sector financiero ha permanecido estable, pero se debe ejercer una vigilancia
constante para protegerse de los riesgos. Los bancos parecen encontrarse en una situacion
saludable, con niveles satisfactorios de liquidez y capitalizacion, aunque siguen teniendo el respaldo
de las medidas adoptadas para dar respuesta a la crisis. El retiro de tales medidas también brindaria
una oportunidad para subsanar las brechas regulatorias que existen entre los bancos y las grandes
cooperativas en cuanto a constitucion de provisiones y clasificacién de préstamos. El crecimiento
rapido del crédito, en particular en el sector de las cooperativas, exige una supervision atenta para
salvaguardar la calidad del crédito. Debe darse prioridad la necesidad de garantizar que las redes de
seguridad de los fondos de liquidez y garantias de depositos dispongan de recursos suficientes para
apuntalar el sistema de ser necesario, en especial en una economia oficialmente dolarizada. El
Programa de Evaluacién del Sector Financiero (PESF) que se realizara proximamente, el primero en
casi dos décadas, ofrecera una oportunidad para concretar una evaluacion integral del sector
financiero y trazar una hoja de ruta para las reformas.

47. Se han logrado avances importantes en la mejora del marco juridico ALD/LFT y de
lucha contra la corrupcion, pero deben seguir realizandose esfuerzos para lograr resultados
concretos. La promulgacién de las leyes ALD/LFT y de conflictos de interés, que ya se enviaron a la
Asamblea Nacional, deberia ser una prioridad a fin de seguir promoviendo la integridad del sector
publico y reduciendo las vulnerabilidades a la corrupcién. La publicacién constante y regular sobre
propietarios reales de las entidades adjudicatarias de contratos de adquisiciones publicas reforzara
la transparencia y la rendicién de cuentas.

48. Se deben concluir las auditorias financieras de la empresa petrolera y del IESS a fin de
tener un panorama mas claro del balance del sector publico y de los riesgos subyacentes. Las
demoras en el inicio de las auditorias financieras de Petroamazonas y Petroecuador son
lamentables, pero la determinacién de las autoridades para avanzar con las auditorias y abordar los
problemas de gobernanza en el sector petrolero sigue siendo esencial. Un paso importante sera
encontrar una manera de dar inicio a las auditorias tan pronto como sea posible, siguiendo un
proceso solido y creible. Si bien el proceso de auditoria no avanzé conforme a lo previsto en el
ultimo examen, el compromiso de las autoridades de mantener una colaboracion estrecha con el
FMI y otras instituciones financieras internacionales, y de incorporar las conclusiones de las
auditorias a sus planes fiscales, constituye una salvaguardia suficiente para proceder la finalizacién
del presente examen.

49. Ahora que se han sentado bases mas sélidas, en el futuro debe continuar la labor en
aras de desarrollar pais mas prospero y resiliente. A corto plazo, el continuo fortalecimiento de
las capacidades con el apoyo del FMI y otras instituciones financieras internacionales seguira
contribuyendo a los esfuerzos de las autoridades para mejorar sus marcos y procesos de politicas.
En adelante, serad necesario acelerar las reformas estructurales para activar el potencial de
crecimiento de Ecuador. Se necesitan medidas decisivas para promover la creacién de puestos de
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trabajo en el sector privado, el empleo formal y la inversidn. En aras de estos objetivos y a fin de
impulsar el potencial de crecimiento de Ecuador de forma sostenible, se debe fortalecer el marco de
lucha contra la corrupcion, crear mercados laborales mas agiles y flexibles, eliminar los tramites
excesivos y reducir la huella econémica del Estado.

50. El personal técnico del FMI también esta de acuerdo en que Directorio Ejecutivo
apruebe conservar durante un periodo de un afio la restriccion cambiaria vinculada al
impuesto a la salida de divisas (ISD), teniendo en cuenta que esta existe por motivos relacionadas
con la balanza de pagos, que es temporal y que no es de tiene caracter discriminatorio. Las
autoridades ya han empezado a eliminar paulatinamente el impuesto, y toda reduccién sera gradual
y se calibrara cuidadosamente para evitar presiones excesivas sobre la balanza de pagos.

51. El personal técnico respalda la finalizacion del examen de seguridades de
financiamiento.

52. El personal técnico apoya la solicitud de las autoridades para que el Directorio
Ejecutivo concluya el sexto examen del acuerdo en el marco del SAF.

53. Se recomienda que la préxima consulta del articulo IV retorne al ciclo normal de 12
meses Dado que el crédito pendiente del FMI supera el umbral del 200% de la cuota, el personal
técnico recomienda iniciar una Evaluacion Posterior al Financiamiento.
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Grafico 1. Ecuador: Evolucion econémica reciente
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Central del Ecuador, Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC); y célculos del personal técnico del FMI.

1/ Los datos de empleo del primer trimestre de 2020 no estan disponibles a causa de la pandemia de COVID-19. Los datos de
empleo del segundo trimestre de 2020 utilizan una metodologia diferente (llamadas telefénicas, en lugar de encuestas
presenciales), y es posible que no sean plenamente comparables con el resto de la serie temporal.
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Grafico 2. Ecuador: Evolucion del sector externo

Las importaciones crecieron un vigoroso 40% en el
segundo trimestre de 2022...
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Grafico 3. Ecuador: Evolucion del sistema financiero

El crecimiento del crédito de septiembre (16,0%) fue

mayor que el crecimiento de los depésitos (10,2%).
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Fuentes: Banco Central del Ecuador; Superintendencia de Bancos; base de datos de Estadisticas Monetariasy
Financieras del FMI; y calculos del personal técnico del FMI.
1/ Los datos de la relacion préstamos-depdsitos corresponden a la categoria "Otras instituciones depositarias”,
que incluye a los bancos privados, Banecuador, Banco del Pacifico, empresas financieras privadas, mutualistas,

cooperativasy empresas de tarjetas de crédito. Los datos sobre créditoy depdsitos corresponden a la totalidad

del sistema financiero.

2/ Los datos corresponden al agregado de bancos privados, que incluye a Banco del Pacifico.
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Grafico 4. Ecuador: Evolucion fiscal 1/

El déficit fiscal alcanzé su nivel mds bajo en una década y la
deuda publica se estabilizé.
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disminuyeron gracias al menor déficit fiscal y operacién de
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Fuentes: BCE; MEF; Haver, Bloomberg; y célculos del personal técnico del FMI.

1/ Los datos de Ecuador reflejan el crédito/endeudamiento neto del sector publico no financiero (SPNF). Las autoridades de Ecuador,
con la asistencia técnica del personal técnico del FMI, emprendieron revisiones de los datos fiscales histéricos correspondientes al
crédito/endeudamiento neto del SPNF a partir de 2017, principalmente en relaciéon con el registro de los ingresos y los gastos del
IESS. Esta en curso la revision de afios anteriores por parte de las autoridades ecuatorianas.

* Proyeccién de 2022.
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Grafico 5. Ecuador: Competitividad
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Fuentes: INEC; BCE; OIT; base de datos INS; Haver; Foro Econémico Mundial (Encuesta de opinion ejecutiva 2017);y calculos del personal
técnico del FMI.

1/ Indicador recopilado a partir de datos basados en percepciones. La categoria "otros" incluye: Reglamentaciones cambiarias, falta de
ética en el trabajo en la fuerza laboral nacional, suministro inadecuado de infraestructura, inestabilidad del gobierno/golpes,
disposiciones laborales restrictivas, normativas impositivas, capacidad de innovar insuficiente, salud publica deficiente, delito y robo (en
orden de importancia).
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Cuadro 1. Ecuador: Indicadores econémicos y financieros seleccionados, 2020-27

Est. Proyecciones
2020 2021 2022 2022 2023 2023 2024 2025 2026 2027
Exa.4/5 1/ Exa.4/5 1/

(Variacion porcentual, salvo indicacioén contraria)
Ingreso nacional y precios

PIB real -7.8 4,2 29 2,7 27 30 2,8 2,8 28 28
Demanda interna (contribucién al crecimiento) -10,3 79 6,2 63 2,6 23 2,7 21 27 28
Demanda externa (contribucion al crecimiento) 2,5 -37 -33 -36 01 0,7 01 0,6 0,0 -0,1

indice de precios al consumidor prom. del periodo -0,3 0,1 32 35 24 2,5 1,5 1,5 1,5 1,5

indice de precios al consumidor fin del periodo -09 19 38 38 14 23 1,3 1,3 1,5 1,5

Sistema bancario

Activos internos netos 36 14,9 2,7 6,0 1,7 2,5 -0,7 09 1,9 28

Pasivos 12,0 12,0 83 9,0 6,5 6,5 4,1 39 39 39

Crédito al sector privado 25 136 9.9 13,0 7.2 7.2 39 39 39 39

Sector externo

Exportaciones -14,2 31,0 13,6 279 15 15 31 34 22 2,0
Petroleras -395 63,9 344 38,5 -4,9 -6,2 -1,7 -1.8 =37 -4,3
No petroleras 88 214 4,6 25,0 50 53 53 55 44 41

Importaciones =232 434 17,7 29,8 24 2,5 2,7 21 1,6 1,6

Términos de intercambio -57 1,6 14 14 -1,6 -2,6 0.1 -04 -0,7 -0,5

Tipo de cambio efectivo real (2010 = 100) 120,2 114,3 109,9

Tipo de cambio efectivo real, fin del periodo (depreciacion, -) 11 -4,9 -38

(Porcentaje del PIB)
Saldo en cuenta corriente 2,7 29 24 2,1 2.2 18 19 20 2,0 2,0

Finanzas publicas del SPNF

Ingreso 294 341 36,1 36,5 36,2 354 35,0 34,7 344 337
Gasto 36,5 358 352 354 343 339 331 32,6 323 317
Saldo global (déficit -) <71 -1,6 09 1,0 19 1,6 2,0 2,1 22 19
Saldo primario no petrolero -6,1 -54 -29 =27 -1,8 -23 -1,5 -09 -0,3 -0,2
Saldo primario no petrolero (incl. subsidios a combustibles) -7,2 -71 -55 -6,0 -4,0 -4,7 -34 -2,5 -1,8 -1,6
Deuda publica 2/ 60,9 62,3 58,9 583 56,2 55,6 53,1 49,3 453 42,0
Interna 16,2 17,6 153 157 14,1 14,2 13,0 11,6 10,2 9,6
Externa 44,7 44,7 43,6 42,6 42,1 41,4 40,0 37,6 350 324
Necesidades brutas de financiamiento
En porcentaje de PIB 144 64 49 44 35 34 32 43 48 4.2
En porcentaje de exportaciones 69,7 24,8 18,3 14,6 13,5 1,4 10,9 14,8 16,8 15,0
En porcentaje de los ingresos 49,1 18,6 13,6 12,2 9,8 9,5 91 12,4 13,9 12,5
(Porcentaje del PIB)
Equilibrio ahorro-inversion
Consumo 756 76,7 72,8 731 73,6 74,6 734 731 73,0 73,0
Privado 59,3 614 60,5 60,9 60,5 61,4 60,4 60,4 60,4 60,4
Publico 164 153 123 12,2 131 132 131 12,7 12,7 12,7
Ahorro nacional 24,8 252 29,4 283 28,7 26,8 279 28,0 279 27,8
Privado 249 19,2 219 20,6 201 18,6 194 19,5 193 19,5
Publico -0,2 6,0 75 77 8,6 82 85 85 8,6 83
Inversion bruta 22,0 223 27,1 26,2 26,5 25,0 26,0 26,0 259 258
Privada 3/ 149 144 20,2 193 19,6 18,1 19,2 193 19,2 19,2
Publica 72 7.9 6,9 7.0 6,9 6,9 6,8 6,7 6,7 6,6

Partidas informativas:

PIB nominal (millones de USD) 99291 106 166 115469 116 076 120292 121106 126093 131036 136175 141515
PIB per capita (USD) 5670 5979 6413 6446 6588 6633 6810 6979 7152 7330
Reservas internacionales brutas (millones de USD) 4/ 7133 7 898 10 634 9693 13318 12 050 14 543 16 360 17 836 19 001
Reservas internacionales brutas (como porcentaje del indicador ARA) 34 34,9 45,8 41,0 55,8 49,5 58,0 63,7 68,2 71,4
Reservas internacionales netas (millones de USD) 5/ -7 161 -5747 -4 729 -4 964 -1753 -2303 1011 3850 6213 8101
Precio del petréleo mezcla ecuatoriana (USD por barril) 35,6 62,0 834 87,8 753 76,0 72,6 69,7 66,4 63,8
Produccion de petrdleo (millones de barriles) 175,4 172,6 1793 175,5 186,1 186,1 189,2 192,5 194,8 194,8
Exportaciones de petroéleo (millones de barriles) 6/ 146,4 1337 1341 1313 1414 142,2 146,2 1494 151,4 150,9

Fuentes: Ministerio de Economia y Fianzas; Banco Central del Ecuador; Haver; indicadores de desarrollo mundial del Banco Mundial; y célculos y estimaciones del personal técnico del FMI.

1/ Cuarto y quinto examenes en el marco del Servicio Ampliado del FM|, solicitud de dispensa por incumplimiento de criterio de ejecucion, modificacion de los etapas de acceso, y examen de las
seguridades de financiamiento (22 de julio de 2022, CR 2022/225).

2/ Deuda bruta consolidada al nivel del SPNF. Incluye saldos pendientes por ventas anticipadas de petroleo, certificados de tesoreria, préstamos del banco central, otros pasivos y el stock de deuda interna
flotante. Las estimaciones del deuda publica son preliminares y estan sujetas a revisiones, de acuerdo con Estadisticas de la deuda del sector publico: Guia para compiladores y usuarios (EDSP) del FMI.
3/ Incluye las existencias.

4/ Se excluyen de las RIB los activos iliquidos y sujetos a gravamenes.

5/ Reservas internacionales netas es igual a reservas internacionales brutas menos crédito pendiente de reembolso al FMI, pasivos externos a corto plazo del BCE, depdsitos de otras instituciones de
deposito y otras instituciones financieras (excl. BIESS) en el banco central, y pasivos a corto plazo del banco central, todas las posiciones en derivados. Los tipos de cambio del programa son los que
estaban en vigencia el 31 de julio de 2020 (véase el MTE).

5/ Reservas subyacentes se refiere a RIN menos obligaciones pendientes de tesoreria frente al FMI. Los valores correspondientes a «Prog. 2019» y «Prog. 2020» han sido actualizados a fin de reflejar la
definicion revisada de RIN del programa, que se modifico en la fecha del primer examen.

6/ Incluye crudo y derivados.

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL31




ECUADOR

Cuadro 2a. Ecuador: Operaciones del sector pitiblico no financiero consolidado, 2020-27
(En millones de dodlares de EE.UU, salvo indicacién contraria)

Est. Proyecciones
2020 2021 2022 2022 2023 2023 2024 2025 2026 2027
Exa.4/5 1/ Exa.4/5 1/
Ingreso 29.200 36.253 41.630 42.316 43.538 42.873 44.159 45465 46.870 47.665
Ingreso petrolero, neto 2/ 4.839 9.041 11.634 13.250 11.747 11.612 11.539 11.689 11.113 10.522
Ingresos no petroleros 22.625 24494 26.888 26.752 28.710 28.399 29.877 3131 33.121 34.490
Impuestos 12.366 13.623 15.312 15.330 16.256 16.225 17.037 17.828 19.075 19.824
Contribuciones a la seguridad social 5.079 5.305 5.687 5.691 6.043 5.983 6.276 6.543 6.816 7117
Otros 5.180 5.565 5.888 5731 6.410 6.191 6.564 6.940 7.230 7.549
Del cual, Ingreso financiero. 1.226 1.194 1.290 1.267 1.298 1.355 1.381 1.383 1.362 1422
Superavit de operacion de empresas publicas 1.736 2718 3.109 2314 3.081 2.862 2743 2465 2.636 2.653
Del cual, utilidades de empresas petroleras retenidas para inversion. 1.486 2490 2.867 2.013 2.814 2.525 2.388 2.101 2.253 2.253
Gasto 36.278 37.976  40.626  41.137 41.264 40.995 41.696 42732 43.931 44.920
Gasto primario 33.494 36.602 38.949 39425 39438 39.222 39.731 40.355 41418 42.331
Corriente 27.605 29.305 32.075 32540 3219 32.121 32.400 32.872 33459 34.102
Sueldos y salarios (reclasificados) 3/ 11393 11.206 11.133 11.121 11.196 11.605 11.660 11.710 11.800 12.263
Compras de bienes y servicios (reclasificadas) 3/ 2461 2.512 2434 2477 2429 2452 2474 2.516 2615 2717
Prestaciones de seguridad social 6.829 7178 7.586 7.489 7.957 7.957 8.179 8.517 8.843 9.190
Otros 7.000 8916 10.922 11.593 10.614 10.108 10.087 10.129 10.201 9.932
Costo de importaciones de derivados del petréleo 3.186 4.512 6.554 7314 6.104 6.099 5.901 5.737 5.632 5.233
Pagos a empresas petroleras privadas (SHE) 4/ 1.232 1.235 1.503 1.389 1.499 1.134 1.255 1.350 1.447 1.447
Asistencia social 1.066 1.242 1.357 1.265 1.444 1.307 1419 1471 1.529 1.589
Otros 1.515 1.927 1.508 1.625 1.568 1.568 1513 1571 1.592 1.663
Capital (reclasificado) 3/ 5.812 6.790 6.857 6.745 7.242 7.101 7.330 7.483 7.959 8.229
Del cual, inversién en petréleo 1.381 1.589 1.723 1.816 1.953 1.768 1.798 1.829 1.851 1.851
Gastos extrapresupuestarios 7 507 17 141 0 0 0 0 0 0
Saldo primario (excl. ingreso financiero) -5.519 -1.543 1.392 1.624 2.801 2.296 3.047 3.726 4.090 3911
Intereses 2.785 1.374 1.677 1.712 1.826 1.773 1.966 2377 2,513 2.589
De los cuales, externos 2.456 958 1.185 1241 1.394 1.303 1.460 1.843 2.052 2.175
Saldo global -7.078 -1.723 1.004 1.179 2273 1.878 2.462 2.732 2.939 2.745
Partidas informativas:
Saldo primario (incl. Ingreso financiero) -4.294 -349 2.681 2.891 4.099 3.651 4428 5.109 5.452 5.333
Saldo primario no petrolero (excl. Ingreso financiero) 5/ -6.045 -5.737 -3.329 -3.121 -2.204 -2.840 -1.928 -1.148 -347 -333
SP no petrolero (incl. subsidios a combustibles, excl. ingreso financiero) 6/  -7.136 -7.576 -6.317 -7.020 -4.762 -5.649 -4.328 -3.256 -2.463 -2.320
SP no petrolero (incl. subsidios a combustibles, incl. ingreso financiero) 6/  -5.910 -6.382 -5.027 -5.753 -3.463 -4.295 -2.947 -1.873 -1.101 -897
Saldo primario no petrolero ajustado en funcién del ciclo -3.337 -4.046 -1.721 -1.506 -754 -1.390 -486 267 1.016 1.090
Saldo petrolero 7/ 526 4.194 4.721 4.744 5.005 5.136 4975 4.874 4.436 4244
Subsidios a los combustibles -1.091 -2.214 -2.988 -3.899 -2.558 -2.810 -2.400 -2.108 -2.117 -1.987
Saldo global del PGE y CFDD -7.649 -4.306 -2.277 -2.009 -741 -1.255 -542 127 402 447
Deuda publica 8/ 60.471 66.117 68.020 67.631 67.566 67.301 66.947 64.587 61.634 59.442

Fuentes: Ministerio de Economia y Finanzas; Banco Central del Ecuador; y célculos y estimaciones del personal técnico del FMI.

1/ Cuarto y quinto examenes en el marco del Servicio Ampliado del FMI, solicitud de dispensa por incumplimiento de criterio de ejecucion, modificacion de las etapas de acceso, y examen de las seguridades
de financiamiento (22 de julio de 2022, CR 2022/225).

2/ Deducido el costo de operaciones.

3/ Refleja reclasificacion del gasto de gastos de capital.

4/ Refleja pagos de contratos de servicio a empresas petroleras privadas.

5/ Saldo primario menos saldo petrolero.

6/ Excluye pagos para liquidar laudos arbitrales relativos al petroleo.

7/ Superavit petrolero operativo méas utilidades de empresas petroleras estatales, que se retiene para inversion en el sector petrolero, menos gasto relacionado con el petréleo (costos de importaciones de
derivados del petroleo, pagos por servicios a empresas petroleras privadas, e inversion en petréleo).

8/ Deuda bruta consolidada al nivel del SPNF. Incluye saldos pendientes por ventas anticipadas de petréleo, certificados de tesoreria, préstamos del banco central, otros pasivos y el stock de deuda interna
flotante. Las estimaciones del deuda publica son preliminares y estan sujetas a revisiones, de acuerdo con Estadisticas de la deuda del sector publico: Guia para compiladores y usuarios (EDSP) del FMI.
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Cuadro 2b. Ecuador: Operaciones del sector ptblico no financiero consolidado, 2020-27
(En porcentaje del PIB, salvo indicacion contraria)

Est. Proyecciones
2020 2021 2022 2022 2023 2023 2024 2025 2026 2027
Exa. 4/5 Exa. 4/5 1/
Ingreso 29,4 341 36,1 36,5 3622 354 350 347 344 337
Ingreso petrolero, neto 2/ 49 85 10,1 11,4 9,8 9,6 9,2 89 82 74
Ingresos no petroleros 22,8 23,1 23,3 23,0 239 23,4 23,7 239 24,3 24,4
Impuestos 12,5 12,8 13,3 13,2 13,5 134 135 13,6 140 140
Contribuciones a la seguridad social 5.1 50 4,9 4,9 50 49 50 50 50 50
Otros 52 52 51 49 53 5.1 52 53 53 53
Del cual, Ingreso financiero. 12 11 1,1 11 11 11 11 11 1,0 1,0
Superavit de operacién de empresas publicas 1,7 2,6 2,7 2,0 2,6 2,4 2,2 1,9 1,9 1,9
Del cual, Utilidades de empresas petroleras retenidas para inversion. 15 2,3 2,5 1,7 23 21 19 1,6 17 1.6
Gasto 36,5 358 352 354 343 339 331 326 323 317
Gasto primario 33,7 345 33,7 340 328 324 31,5 308 304 299
Corriente 278 276 27,8 280 268 265 257 251 246 241
Sueldos y salarios (reclasificados) 3/ 11,5 10,6 9,6 9,6 93 9,6 9,2 89 87 87
Compras de bienes y servicios (reclasificadas) 3/ 2,5 24 2,1 2,1 2,0 2,0 2,0 1,9 1,9 1,9
Prestaciones de seguridad social 6,9 6,8 6,6 6,5 6,6 6,6 6,5 6,5 6,5 6,5
Otros 70 84 9,5 10,0 88 83 80 77 7.5 7,0
Costo de importaciones de derivados del petréleo 32 43 57 6,3 51 50 4,7 4,4 41 37
Pagos a empresas petroleras privadas (SHE) 4/ 12 1.2 13 12 12 09 1,0 1,0 11 1,0
Asistencia social 11 1.2 1.2 11 12 1.1 1.1 11 11 11
Otros 1,5 18 13 14 13 1.3 1.2 12 12 12
Capital (reclasificado) 3/ 59 6,4 59 58 6,0 59 58 57 58 58
Del cual, inversién en petréleo 14 1,5 15 1,6 16 1,5 14 14 14 13
Gastos extrapresupuestarios 0,1 0,5 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Saldo primario (excl. ingreso financiero) -5,6 -1,5 1,2 14 2,3 1,9 2,4 2,8 3,0 2,8
Intereses 2,8 1.3 1.5 1.5 1.5 1.5 1,6 1.8 1.8 1,8
De los cuales, externos 2,5 0,9 1,0 1.1 1,2 11 1,2 1,4 1,5 1,5
Saldo global -71 -1,6 0,9 1,0 19 1,6 2,0 2,1 2,2 1,9
Partidas informativas:
Saldo primario (incl. ingreso financiero) -4,3 -0,3 2,3 2,5 34 3,0 3,5 39 4,0 38
Saldo primario no petrolero 5/ -6,1 -54 -2,9 -2,7 -1.8 -2,3 -1,5 -0,9 -03 -0,2
Saldo primario no petrolero (porcentaje del PIB no petrolero) 5/ -6,8 -6,1 -3,3 -3,1 -2,1 2,7 -1,7 -1,0 -0,3 -0,3
SP no petrolero (incl. subsidios a combustibles, excl. ingreso financiero) 6/ -7,2 -7.1 -5,5 -6,0 -4,0 -4,7 -34 -2,5 -1.8 -1,6
SP no petrolero (incl. subsidios a combustibles, incl. ingreso financiero) 6/  -6,0 -6,0 -4,4 -5,0 -2,9 -3,5 -2,3 -1,4 -0,8 -0,6
Saldo primario no petrolero ajustado en funcién del ciclo. -34 -3,8 -1,5 -1.3 -0,6 -11 -04 02 07 08
Saldo petrolero 7/ 0,5 4,0 41 4,1 4,2 4,2 3,9 3,7 33 3,0
Subsidios a los combustibles -11 -21 -2,6 -34 -2,1 -23 -19 -1,6 -1,6 -1.4
Saldo global del PGE y CFDD -7,7 -4,1 -2,0 -1,7 -0,6 -1,0 -04 0,1 03 03
Deuda publica 8/ 609 623 589 583 56,2 556 531 493 453 420

Fuentes: Ministerio de Economia y Finanzas; Banco Central del Ecuador; y célculos y estimaciones del personal técnico del FMI.

1/ Cuarto y quinto exdmenes en el marco del Servicio Ampliado del FMI, solicitud de dispensa por incumplimiento de criterio de ejecucién, modificacion de las
etapas de acceso, y examen de las seguridades de financiamiento (22 de julio de 2022, CR 2022/225).

2/ Deducido el costo de operaciones.

3/ Refleja reclasificacion del gasto de gastos de capital.

4/ Refleja pagos de contratos de servicio a empresas petroleras privadas.

5/ Saldo primario menos saldo petrolero.

6/ Excluye pagos para liquidar laudos arbitrales relativos al petréleo.

7/ Superavit petrolero operativo méas utilidades de empresas petroleras estatales, que se retiene para inversion en el sector petrolero, menos gasto relacionado

con el petréleo (costos de importaciones de derivados del petréleo, pagos por servicios a empresas petroleras privadas, e inversion en petréleo).
8/ Deuda bruta consolidada al nivel del SPNF. Incluye saldos pendientes por ventas anticipadas de petréleo, certificados de tesoreria, préstamos del banco central,

otros pasivos y el stock de deuda interna flotante. Las estimaciones del deuda publica son preliminares y estan sujetas a revisiones, de acuerdo con Estadisticas de
la deuda del sector publico: Guia para compiladores y usuarios (EDSP) del FMI.
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Cuadro 3. Ecuador: Financiamiento del sector publico no financiero consolidado, 2020-27
(En millones de dolares de EE.UU., salvo indicacion contraria)

Est. Proyecciones
2020 2021 2022 2022 2023 2023 2024 2025 2026 2027
Exa.4/5 1/ Exa.4/5 1/

Necesidades brutas de financiamiento 14.342 6.745 5.679 5.146 4.249 4.071 4.000 5.637 6.522 5.957
Déficit del sector publico no financiero 7.078 1.723 -1.004 -1.179 -2.273  -1.878 -2.462 -2.732 -2.939 -2.745
Amortizacién 7.264 5.022 5.808 5.467 6.323 5.483 6.262 8.169 9.461 8.701

Externa 4.768 1.847 2.722 2.381 2.942 1.973 2390 3.850 4.834 4987
Multilateral 817 780 1.094 1.094 1.336 966 1425 2.857 3.032 3.333
Bilateral 785 482 1.275 933 1.286 691 678 688 696 605
Sector privado y otros 1.756 263 252 199 221 153 143 132 110 104
Financiamiento relacionado con el petréleo 143 121 101 101 100 100 100 100 51 0

Internos 2496 3.175 3.086  3.086 3.380 3.510 3.873 4319 4.627 3.714
Préstamos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 339
Bonos 522 855 668 668 1.062 1.192 1.555 2.001 2.309 1.057
Certificados de tesoreria 1974 2320 2418 2418 2318 2318 2318 2318 2318 2318

Regularizacién de atrasos y pago de otros pasivos 0 0 875 857 200 465 200 200 0 0

F de fi iami bruto 14.896 7.137 5.679 5.146 4.249 4.071 4.000 5.637 6.522 5.957

Externa 9.987 4.636 5690 4.407 3.251 2.631 2.791 2.691 3.191 3.191
Multilateral 7.502  3.257 4.674 4366 1.751 2.256 1.791 1.191 1.191 1.191
Banco Mundial 1.242 318 974 1.575 251 220 391 341 341 341
Banco Interamericano de Desarrollo 709 1.348 500 803 400 600 450 400 400 400
CAF 868 480 650 339 600 429 450 450 450 450
Otros 0 308 850 (0] 500 1.007 500 0 (0] 0
FMI 4.683 802 1.700 1.649 0 0 0 0 (0] 0
Bilateral 151 370 16 35 0 339 0 0 (0] 0
Sector privado y otros 2334 61 1.000 6 1.500 36 1.000 1.500 2.000 2.000
Financiamiento relacionado con el petréleo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Asignaciones de DEG de 2021 0 949 0 0 0 0 0 0 0 0
Interno 4574  2.669 216 739 998 1.439 1209 2946 3.331 2.766
Bonos y préstamos 983 3.368 622 1.114 500 669 1.000 1.000 1.000 1.000
Certificados de tesoreria 2320 2418 2318 2318 2318 2318 2318 2318 2318 2318
Variacién de depositos (+= retiros) -251 -1.585 -2.723 -2.693 -1.820 -1.547 -2.109 -372 14 -552
Delos cuales: En el BCE. -403 -1.357 -2.723 -2.693 -1.820 -1.547 -2.109 -372 14 -552
Otros 2/ 1.523 -1.532 0 (0] 0 0 0 0 [0 0
De los cuales: Convenios de liquidez. 114 -139 0 0 (o] 0 0 0 0 0
De los cuales: Acumulacién de atrasos. 215 80 0 0 (o] 0 0 0 0 0
De los cuales: Transferencia de participaciones
pubicas de bancos del BCE. 0 -2.378 0 0 0 0 0 0 0 0

Discrepancia 335 -167 0 0 0 0 0 0 0 0

Financiamiento neto 7.632 2.116 -1.004 -1.179 -2.273 -1.878 -2.462 -2.732 -2.939 -2.745
Externo 5218 2.789 2968 2.026 309 658 401 -1.159 -1.643 -1.796
Interno 1.863 -586 -3.097 -2.348 -2.382 -2.070 -2.663 -1.374 -1.296 -948
Acumulacién neta de atrasos y otro financiamiento/ 215 80 -875 -857 -200 -465 -200 -200 0 0
Discrepancia 335 -167 0 (0] 0 0 0 0 (0] 0

Deuda del sector publico 3/ 60.471 66.117 68.020 67.631 67.566 67.301 66.947 64.587 61.634 59.442
Externa 44420 47.409 50.332 49435 50.641 50.092 50.494 49.335 47.692 45.895

de los cuales Financiamiento relacionado con el

petréleo 574 452 351 351 251 251 151 51 [0 0

Interno 16.051 18.708 17.688 18.196 16.925 17.208 16.454 15.252 13.943 13.546

Préstamos y bonos 5996 8.486 8.440  9.098 7.877 9.035 8.892 7.875 6.107 5.105

Certificados de tesoreria 2320 2418 2318 2318 2318 2318 2318 2318 2318 2318

Otros pasivos 4/ 7726  7.794 6.930 6.937 6.730 6472 6.272 6.072 6.072 6.072
(Porcentaje del PIB)

Necesidades brutas de financiamiento 14,4 6,4 4,9 4,4 3,5 3,4 3,2 4,3 48 4,2
Déficit del sector publico no financiero 7.1 1,6 -0,9 -1,0 -1,9 -1,6 -2,0 -2,1 -2,2 -1.9
Amortizacion 7.3 4,7 58 54 54 4,9 51 6,4 6,9 6,1

F de fin bruto 15,0 6,7 4,9 4,4 3,5 3,4 3,2 4,3 4,8 4,2
Externas 10,1 3,5 4,9 3,8 2,7 2,2 2,2 21 2,3 2,3
Internas 4,6 2,5 0,0 0,6 0,8 1,2 1,0 2,2 2,4 2,0
Otras financiaciones 0,3 0,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Deuda del sector publico 3/ 60,9 62,3 58,9 58,3 56,2 55,6 53,1 49,3 45,3 42,0
Externa 44,7 44,7 43,6 42,6 42,1 41,4 40,0 37,6 35,0 32,4
Interna 16,2 17,6 15,3 15,7 14,1 14,2 13,0 11,6 10,2 9,6

Fuentes: Ministerio de Economia y Finanzas; Banco Central del Ecuador; y calculos y estimaciones del personal técnico del FMI
1/ Cuarto y quinto examenes en el marco del Servicio Ampliado del FMI, solicitud de dispensa por incumplimiento de criterio de ejecucién, modificacién de las etapas de acceso, y examen de las
seguridades de financiamiento (22 de julio de 2022, CR 2022/225).

2/ Variacién de activos financieros menos variacién de pasivos financieros.

3/ Deuda bruta consolidada al nivel del SPNF. Incluye saldos pendientes por ventas anticipadas de petréleo, certificados de tesoreria, préstamos del banco central, otros pasivos y el stock de deuda
interna flotante. Las estimaciones del deuda publica son preliminares y estén sujetas a revisiones, de acuerdo con Estadisticas de la deuda del sector publico: Guia para compiladores y usuarios
(EDSP) del FMI. Para 2021, la diferencia entre asignacién de DEG y tenencia, se aiiaden la transferencia participaciones en bancos publicos previamente manos del banco central.

4/ Otros pasivos: Deuda flotante de todos los sectores, convenios de liquidez, otras deudas y depésitos relacionados con petréleo y otras obligaciones del BDE.
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Cuadro 4. Ecuador: Balanza de pagos, 2020-27
(En millones de dodlares de EE.UU., salvo indicacién contraria)

Est. Proyecciones
2020 2021 2022 2022 2023 2023 2024 2025 2026 2027
Exa.4/5 1/ Exa.4/5 1/
Cuenta corriente 2.693 3.060 2.715 2.431 2.621 2.180 2.396 2.621 2.772 2.884
Balanza comercial 3.499 3.263 2.648 3.620 2.426 3.384 3.663 4.252 4.584 4.837
Exportaciones, f.o.b. 20.591 27.236 31.064 35214 31470 35709 36812 38045 38858  39.593
Petréleo 5.250 8.607 11.570 11.920 11.002 11177 10986  10.790 10.395 9.952
No petroleras 15.341 18.629 19493 23293 20468 24532 25826 27255 28464 = 29.641
Importaciones, f.o.b. 17092 23972 28416  31.593 29.044 32325  33.149 33793 34274 34755
Petréleo 2.647 4.641 6.690 7.130 6.237 6.146 5.854 5.636 5.395 5.219
No petroleras 14.445 19.332 21.726 24463 22.807 26180 27295 28157 28879  29.537
Servicios -976 -2.424 -2.844 -3.090 -2.910 -3.207 -3.301 -3.373 -3.442 -3.520
Créditos 1.809 2.115 2.291 2.329 2.393 2.393 2.487 2.586 2.679 2.769
Débitos 2.785 4.540 5.136 5419 5.303 5.600 5.788 5.959 6.121 6.288
Ingreso primario -2.823 -1.636 -1.426 -1.991 -1.431 -2.033 -2.095 -2.505 -2.749 -2.890
Créditos 86 89 242 359 437 640 681 607 547 576
Débitos 2.909 1.725 1.668 2.350 1.868 2.674 2.776 3.112 3.296 3.466
Ingreso secundario 2993 3.858 4337 3.891 4.537 4.036 4.129 4.247 4379 4.456
Del cual: remesas de trabajadores, netas 2.830 3.767 4.159 3.712 4.352 3.850 3.934 4.045 4.169 4.238
Cuenta de capital 108 142 152 152 165 166 173 181 188 195
Cuenta financiera 5.007 2.834 1.831 2437 -140 -240 -465 -40 404 634
Inversion directa -1.104 -621 -1.074 -934 -1.251 -1.196 -1.172 -1.392 -1.452 -1.407
Otros flujos del sector publico =724 -1.176 -1.268 -377 -552 -886 -942 135 563 517
Desembolsos -5.304 -2.885 -3.990 -2.758 -3.251 -2.631 -2.791 -2.691 -3.191 -3.191
Amortizaciones 4.580 1.709 2.722 2.381 2.699 1.745 1.849 2.826 3.754 3.708
Otros flujos del sector privado 6.834 4.630 4173 3.747 1.662 1.842 1.650 1.218 1.292 1.524
Errores y omisiones 118 -106 0 0 0 0 0 0 0 0
Saldo global -2.087 263 1.036 146 2.927 2.586 3.034 2.841 2.555 2.445
Financiamiento 2.087 -263 -1.036 -146 -2.927 -2.586 -3.034 -2.841 -2.555 -2.445
Variacion de RIB (aumento, -) 2/ -4.146 -948 -2.736 -1.795 -2.684 -2.357 -2.493 -1.817 -1.476 -1.165
Crédito y préstamos del FMI netos 500 -140 0 0 -166 -157 -315 -158 0 0
Otro financiamiento externo 3/ 1.726 24 0 0 0 0 0 0 0 0
Financiamiento excepcional del FMI en el marco del SAF 4.007 802 1.700 1.649 -77 -72 -226 -866 -1.080 -1.279
Partidas informativas:
Saldo en cuenta corriente (porcentaje del PIB) 2,7 29 24 21 2,2 1.8 19 2,0 2,0 2,0
Saldo petrolero (porcentaje del PIB) 2,6 37 4.2 41 4,0 4,2 41 39 37 33
Exportaciones 53 81 10,0 10,3 9,1 9,2 8,7 8,2 7.6 7,0
Importaciones 2,7 4,4 58 6,1 52 51 4,6 43 4,0 3,7
Saldo no petrolero (porcentaje del PIB) 0,1 -0,9 -19 -2,0 -1,8 24 -2,2 -1,9 -1,6 -1,3
Tasa de crecimiento del volumen de exportaciones de
bienes no petroleros (porcentaje) 15,2 171 -2,1 16,8 3,8 57 3,8 43 33 3,0
Tasa de crecimiento del volumen de importaciones de
bienes no petroleros (porcentaje) -11,9 18,3 4,0 16,8 4.4 6,0 34 2,0 1.2 09
Tasa de crecimiento de términos de intercambio de
bienes (porcentaje) -57 1,6 14 14 -1,6 -2,6 0,1 -04 -0,7 -0,5
Precios del petréleo mezcla ecuatoriana (ddlares de
EE.UU. el barril) 36 62 83 88 75 76 73 70 66 64
Deuda externa (porcentaje del PIB) 55,4 54,4 50,0 49,3 48,5 479 46,7 447 42,5 40,0

Fuentes: Banco Central del Ecuador; y calculos y estimaciones del personal técnico del FML.
1/ Cuarto y quinto examenes en el marco del Servicio Ampliado del FMI, solicitud de dispensa por incumplimiento de criterio de ejecucion, modificacion de las etapas de acceso, y examen de

las seguridades de financiamiento (22 de julio de 2022, CR 2022/225).
2/ Refleja la definicion nacional de reservas internacionales brutas.

3/ Incluye atrasos en los pagos externos y flujos netos de fondos provenientes del petréleo mantenidos en el exterior y flujos vinculados al incumplimiento y la reestructuracion de la deuda.
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Cuadro 5. Ecuador: Financiamiento externo, 2020-27
(En millones de dolares de EE.UU., salvo indicacion contraria)

Est. Proyecciones
2020 2021 2022 2022 2023 2023 2024 2025 2026 2027
Exa.4/5 1/ Exa.4/5 1/

Necesidades brutas de fil iami externo 6.336 3.008" 4.634 4.578 4.853 4.340 4.302 4.989 5.714 5.477
Necesidad de financiamiento de cuenta corriente -2.693 -3.060 -2.715 -2.431 -2.621 -2.180 -2.396 -2.621 -2.772 -2.884
Amortizaciones del sector publico 4.580 1.709 2722 2.381 2.699 1.745 1.849 2.826 3754 3708
Amortizaciones del sector privado 4.449 4.449 4.627 4.627 4775 4.775 4.849 4.784 4732 4.653

Financiamiento externo identificado 8.256 5.112" 7.370 6373 7.703 6.854 7.110 6.964 7.190 6.643
Multilateral 2.819 2.455 2974 2717 1751 2.256 1.791 1.191 1.191 1.191
Bilateral 151 370 16 35 0 339 0 0 0 0
Financiamiento relacionado con el petréleo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Sector privado 2334 61 1.000 6 1.500 36 1.000 1.500 2.000 2.000
Inversion directa 1.104 621 1.074 934 1.251 1.196 1172 1.392 1452 1.407
Financiamiento mediante inversién de cartera -477 -36 91 176 623 587 640 713 688 626
Otro financiamiento mediante inversién -1.908 -145 364 704 2490 2.346 2.559 2.853 2752 2.503
Transferencias netas 2/ 226 36 152 152 165 166 173 181 188 195
Financiamiento excepcional del FMI 4.007 802 1.700 1.649 -77 -72 -226 -866 -1.080 -1.279
Asignaciones de DEG de 2021 0 949 0 0 0 0 0 0 0 0

Fuentes de financiamiento externo bruto 10.482 4.995 7370 6373 7.537 6.697 6.795 6.806 7.190 6.643
Financiamiento externo identificado 8.256 5.112" 7370 6373 7.703 6.854 7.110 6.964 7.190 6.643
Financiamiento excepcional 1.726 24 0 0 0 0 0 0 0 0
Programas anteriores del FMI, neto 500 —140: 0 0 -166 -157 -315 -158 0 0

Variacién de reservas internaci netas (-, 2/ 361 -287 -1.036 -146 -2.927 -2.586 -3.034 -2.841 -2.555 -2.445

Variacién de reservas internacionales brutas (-, aumento) 3/ -4.146 -948 -2.736 -1.795 -2.684 -2.357 -2.493 -1.817 -1.476 -1.165

Variacion de reservas internacionales netas, definicion del prog. (-, aumento)  4.258 -1.414 -1.018 -783 -2.977 -2.662 -3.314 -2.839 -2.362 -1.888

Fuentes: Banco Central del Ecuador y célculos y estimaciones del personal técnico del FMI.

1/ Cuarto y quinto examenes en el marco del Servicio Ampliado del FMI, solicitud de dispensa por incumplimiento de criterio de ejecucion, modificacion de las etapas de acceso, y examen de las

seguridades de financiamiento (22 de julio de 2022, CR 2022/225).
2/ Transferencias netas se define como flujos de las cuenta de capital mas flujos no identificados (errores y omisiones).
3/ Refleja la definicion nacional de reservas internacionales brutas.

4/ Reservas internacionales netas del programa es igual a reservas internacionales brutas menos crédito pendiente de reembolso al FMI (incl. apoyo presupuestario a tesoreria), pasivos externos a corto plazo del BCE,

depdsitos de otras instituciones de depdsito y otras instituciones financieras (excl. BIESS) en el banco central, y pasivos a corto plazo del banco central.
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Cuadro 6. Ecuador: Estadisticas monetarias y financieras, 2020-27
(En millones de dodlares de EE.UU., salvo indicacion contraria)

Est. Proyecciones
2020 2021 2022 2022 2023 2023 2024 2025 2026 2027
Exa. 4/5 1/ Exa. 4/5 1/

1. Banco Central

Activos externos netos 8.064 8.969 11.799 10.885 14.532 13.295 15.839 17.706 19.235  20.455
De los cuales: Reservas internacionales netas 2/ 7.133 7.898 10.634 9.693 13318 12.050 14.543 16.360 17.836 19.001
Activos internos netos 739 -685 -3.783 -3.517 -6.520 -5.973 -8.618 -10.202 -11.436 -12.350
Crédito neto al sector publico no financiero, neto -1.074 -104 -2.896 -2.860 -5.452 -5.142 -7.206 -8.709 -9.860 -10.703
Créditos a instituciones financieras 4.043 1.045 784 784 672 672 153 134 114 110
Otras instituciones de depdsito 983 287 195 195 103 103 103 103 103 103

Otras instituciones financieras 3.060 758 588 588 569 569 50 30 " 7
Créditos al sector privado n 9 10 10 10 10 1 n " 12
Otros, neto -2.242 -1.634 -1.680 -1451 -1.750 -1.513 -1.576 -1.638 -1.702 -1.768
Pasivos 8.802 8.284 8.016 7.368 8.011 7.322 7.221 7.504 7.799 8.105
Reservas de los bancos 8.620 8.094 7.809 7.161 7.796 7.105 6.995 7.269 7.555 7.851
Otras instituciones de depésito 3/ 6.556 5.904 5.756 5.094 5.657 4.950 4751 4937 5.130 5332
Otras instituciones financieras 4/ 2.064 2.190 2.054 2.066 2.140 2.156 2.245 2333 2424 2519
Otros 5/ 102 105 115 115 120 120 125 130 135 141

1. Otras instituciones de depésito (OID) y otras instituciones financieras (OIF) 3/ 6/

Activos externos netos 4.897 4.602 5.181 5.031 5.407 5.249 5.465 5.680 5.902 6.134
Activos internos netos 40.845  46.658 50.333  50.842 53.715 54255 56.490 58.704 61.006  63.399
Activos mantenidos en el BCE, netos 5.803 5117 5.447 4.662 5.459 4.642 4.975 5.194 5421 5.640
Crédito neto al sector publico no financiero, neto 965 3.401 1.634 3513 1.726 3.679 3.845 4.008 4178 4.355
Del cual: Gobierno central, neto 1.100 2.278 1.994 2.251 2.086 2.348 2443 2537 2.636 2738
Créditos al sector privado 45.638 51.851 56.971 58.611 61.082 62.821 65.252 67.774 70.396 73.136
Otras partidas, netas -11.561  -13.712 -13.718  -15.944 -14.551 -16.887  -17.582 -18272 -18988 -19.733
Pasivos 45.742 51.259 55.514  55.873 59.122 59.505 61.955 64.384 66.909 69.533
De las cuales: Depdsitos del sector privado 45.742 51.259 55.514 55.873 59.122 59.505 61.955 64.384 66.909 69.533
n. de las sociedades de depési

Activos externos netos 12.961 13.571 16.980 15.917 19.939 18.544 21.304 23.386 25.137  26.589
Activos internos netos 32.963 37.879 38740  40.164 39.399  41.177 40.876 41.233  42.016  43.198
Crédito neto al sector publico no financiero, neto -108 3.297 -1.263 653 -3.727 -1.462 -3.361 -4.701 -5.682 -6.348
Créditos al sector privado 45.649 51.860 56.980 58.621 61.092 62.831 65.263 67.785 70.407 73.148
Otras partidas, netas -12.577  -17.278 -16.977  -19.110 -17.966  -20.192  -21.025 -21.851 -22710 -23.602
Pasivos 45924  51.449 55.721  56.080 59.338  59.721 62.181 64.619 67.153  69.787

Partidas informativas:

Crédito al sector privado (variacion porcentual, interanual) 7/ 2,5 13,6 99 13,0 72 72 39 39 39 39
Depésitos del sector privado (variacion porcentual, interanual) 7/ 11,9 121 83 9,0 6,5 6,5 41 39 39 39
Dinero en sentido amplio (M2) (variacién porcentual, interanual) 8/ 10,1 6,7 84 91 59 6,0 41 39 39 39
Velocidad del dinero en sentido amplio 1.6 15 1.3 13 13 1.3 1.2 1.2 11 11
Reservas de OID y OIF en el banco central como proporcion de los pasivos (porcentaje) 3/ 4/ 16,1 15,8 141 12,8 132 11,9 113 113 113 1.3
Crédito al sector privado (porcentaje del PIB) 46,0 48,8 49,3 50,5 50,8 519 51,8 517 51,7 517
Pasivos (porcentaje del PIB) 46,3 48,5 48,3 483 493 49,3 49,3 49,3 49,3 49,3
Ter saldo COMYF 108 134 184 190 234 242 304 329 345 354
2do saldo COMYF 27 94 237 222 357 328 435 488 523 541
3er saldo COMYF -27 -2 31 27 50 46 59 69 79 82

Fuentes: Banco Central del Ecuador; y calculos y estimaciones del personal técnico del FMI.

1/ Cuarto y quinto exdmenes en el marco del Servicio Ampliado del FMI, solicitud de dispensa por incumplimiento de criterio de ejecucion, modificacion de las etapas de acceso, y examen de las seguridades de financiamiento (22 de julio
de 2022, CR 2022/225).

2/ Excluye partidas no liquidas y pignoraciones incluidas en la definicion de RIB segun las autoridades.

3/ 0ID incluye bancos privados, Banecuador (antes Banco Nacional de Fomento), Banco del Pacifico, empresas financieras privada, mutualistas, cooperativas, y empresa de tarjetas de crédito.

4/ Reservas de OIF incluye depositos de la Corporacién Financiera Nacional, COSEDE, BIESS y una cuenta transitoria para el sistema de pagos.

5/ Incluye depésitos monetarios, Titulos del Banco Central de Ecuador, bonos de estabilizacion y cuentas por pagar.

6/ OIF comprende la Corporacién Financiera Nacional.

7/ Sistema bancario consolidado.

8/ Dinero en sentido amplio comprende especies monetarias en circulacion, depésitos a la vista y cuasidinero.
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Cuadro 7. Ecuador: Indicadores de solidez financiera, 2016-22 1/

T1 T2 T3 T4 T1 T2
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
(Porcentaje, salvo indicacién contraria; valores de final del periodo)
Suficiencia de capital
Capital reglamentario/activos ponderados en funcion del
riesgo (coeficiente de suficiencia de capital) 13,9 13,7 13,4 13,5 14,5 14,4 14,5 141 13,9 13,5 13,7
Calidad y distribucién de los activos
Préstamos en mora/préstamos brutos 3,5 3,0 2,6 2,7 2,6 2.8 2,8 2,4 2.1 2.2 2,2
Provisiones/préstamos en mora 189,5 2344 2477 225,6 2931 276,7 258,4 2930 3244 3104 323,6
Préstamos brutos/activos 2/ 80,0 84,4 86,0 87,8 82,4 84,3 84,8 86,7 85,9 86,8 88,8
Ganancias y rentabilidad
Rendimiento de activos medios (ROA) 0,6 1,0 14 1,4 0,5 0,7 0,7 0,7 0,8 11 1,1
Rendimiento de capital medio (ROE) 6,7 104 13,6 13,9 48 6,4 6,9 6,9 7,6 10,7 11,2
Margen financiero/activos 3/ 0,4 09 1,6 1,4 01 0,1 0,3 04 04 0,9 0,9
Gastos no financieros/margen financiero 4/ 92,6 85,0 76,9 78,5 98,3 96,8 939 923 92,2 824 828
Liquidez
Activos liquidos/pasivos a corto plazo. 33,9 294 279 26,0 34,1 30,4 28,6 26,7 28,6 25,5 23,2
Relacion depositos/préstamos 137,0 121,9 111,8 109,5 123,7 122,7 121,17 1190 1196 116,8 1109

Fuente: Superintendencia de Bancos.

1/ Los valores se refieren Ginicamente a bancos comerciales privados y Banco del Pacifico.

2/ En el balance, préstamos brutos (cuenta 14) se divide por activos (cuenta 1).

3/ En el balance, la cuenta financiera (cuenta 51) menos el gasto financiero (cuenta 41) se divide por los activos (cuenta 1).

4/ En el balance, los gastos de operacion (cuenta 45) divididos por el ingreso financiero (cuenta 51) menos el gasto financiero (cuenta 41).
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Cuadro 8. Ecuador: Indicadores de crédito del FMI, 2020-2030
(Unidades, segun lo indicado)

Est. Proyecciones
2020 2021 202 2022 203 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Exa. 45 1/ Exa. 45 1/
Acuerdos con el FMI vigentes y prospectivos (Millones de DEG)
Desembolsos 2/ 3310 568 1207 1207 0 0 [ [ [ [ 0 0 [
Stock de crédito del FMI vigente y prospectivo 2121 4889 6.0% 6.096 5925 5925 5521 4762 3966 3.028 2091 1.207 438
Obligaciones 130 34 %0 2 364 513 742 1096 1086 1174 1112 95 833
Principal B 0 0 [ 172 172 403 759 7% 938 938 834 769
Cargos/irtereses 3/ 3 34 %0 2 192 341 338 337 291 236 174 12 &4
Obligaciones, relativas a variables clave (porcentaje)
Cuota 186 48 129 04 s2,1 735 1063 1572 1557 1682 1593 1427 1194
Producto interno bruto 02 00 01 00 04 06 03 12 11 11 10 09 07
Reservas internacionales brutas 4/ 25 06 12 00 38 58 70 92 84 85 75 62 43
Exportaciones de bienesy servicios 038 02 04 00 15 18 26 37 36 38 36 31 26
Ingresos del SPNF 06 01 03 00 11 16 23 33 32 34 31 27 22
Servicio de la deuda extema 13 05 12 00 45 69 94 120 109 17 13 213 181
Crédito del FMI pendiente de reembolso, relativo a
variables clave (porcentaje)
Cuota 3041 7008 8738 8738 8492 8492 7914 6825 5685 4340 2996 1730 628
Producto interno bruto 29 63 72 7.2 68 67 60 50 40 30 20 11 04
Reservas internacionales brutas 406 8438 786 863 61,1 67,5 522 402 30,7 220 141 75 25
Deuda exterra 53 116 145 146 140 140 129 12 95 74 52 30 11

Partidas informativas:
Exportaciones de bienesy servidos (millones de USD) 22401 29351 33355 37543 33863 38103 39299 40631 41538 42361 43057 43.708 44372

Deuda exterra (millones de USD) 55055 57.726 57600 57.181 58240 57989 58914 58625 57828 56627 55616 54.827 54126
Cuota (millones de DEG) 6977 6977 6977 6977 6977 6977 6977 6977 6977 6977 6977 6977 €977
Reservas interradonales brutas (millones de USD) 7133 7898 10634 9693 13318 12050 14543 16360 17836 19.001 20480 22.103 23775
Reservas internadonales brutas (% del indicador ARA) ) 35 46 41 56 49 58 64 63 7 76 80 84
RIN, definicion del programa (millones de USD) -7.161 -5.747 -4729 4964 -1.753 -2303 101 3.850 6213 8.101 10293 13.973 16312
PIB nominal (millones de USD) 99291 106.166 115469 116076 120292 121106 126093 131.036 136175 141515 147064 152.829 15882
DEG por USD 0,7 07 0,7 07 0,7 07 0,7 0,7 07 07 07 07 0,7

Fuentes: Banco Central del Ecuador y estimadones y proyecciones del personal técnico del FML

1/ Cuanto y quinto exdmenes enel marco del Servido Ampliado del FMI, solictud de dispensa por incumplimiento de citerio de gjecucion modificadon de las etapas de acceso, y examen de las seguridades de financiamiento
(22 dejulio de 2022, CR 2022/225).

2/ Se supone que se efecta un desembolso en & marco del IFR de 67% dela cuota enabril de 2020.
3/ Usando la tasa de cargos de CRG de 3,641 al 10 de novi de 2022, para cargs

4/RIB excluye activos no liquidos y con gravamenes.
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Cuadro 9. Ecuador: Criterios de ejecucion cuantitativos y metas indicativas,

fin de agosto de 2022

(Délares de EE.UU., salvo indicacién contraria)

Fin de agosto de 2022

MC 2/ Ajus. 3/ Efectivo Situacion
Criterios de ejecucion cuantitativos
1. Saldo global del gobierno central presupuestario y CFDD (piso)1/ -1.600 -1.455 338 Cumplido
2. Acumulacion de depositos del SPNF en el banco central (piso) 1/ 1.200 1.264 2.270 Cumplido
3. No acumulacion de atrasos en los pagos externos (CE continuo) 0 0 0 Cumplido
4. (No nuevo) Crédito neto del banco central al gobierno (CE continuo) 0 0 0 Cumplido
Metas indicativas

5. Saldo primario no petrolero del SPNF (incluidos subsidios a los combustibles) (piso)1/ -4.350 -4.495 -3.762 Cumplida
6. Saldo global del SPNF (piso)1/ 410 555 1.966 Cumplida
7. Variacion del stock de RIN - definicion del programa (piso) 1/ 675 790 2.031 Cumplida
8. Numero de familias en el primer decil de ingreso a escala nacional cubiertas por programas de transferencias monetarias (piso) 280.716 385.782 Cumplida
9. Numero de familias en los tres deciles de ingreso mas bajos por provincia cubiertas por programas de transferencias monetarias (pi¢ 947.713 1.181.777 _Incumplida 4/
AZUAY 39.974 44.859 Cumplida
BOLIVAR 24.250 29.851 Cumplida
CANAR 18.910 21.289 Cumplida
CARCHI 10.416 16.843 Cumplida
CHIMBORAZO 44.464 54.709 Cumplida
COTOPAXI 41.592 55.435 Cumplida
ELORO 26.338 34.909 Cumplida
ESMERALDAS 56.266 71.116 Cumplida
GALAPAGOS 145 63 Incumplida
GUAYAS 198.818 232,935 Cumplida
IMBABURA 25.244 43.593 Cumplida
LOJA 42.536 47.196 Cumplida
LOS RiOS 84.751 100.651 Cumplida
MANABI 139.151 161.097 Cumplida
MORONA SANTIAGO 19.014 24.904 Cumplida
NAPO 11.214 12.485 Cumplida
ORELLANA 16.275 15.809 Incumplida
PASTAZA 7.511 7.639 Cumplida
PICHINCHA 36.178 66.189 Cumplida
SANTA ELENA 21.857 39.598 Cumplida
SANTO DOMINGO DE LOS TSACHILAS 25.920 36.104 Cumplida
SUCUMBIOS 16.330 17.246 Cumplida
TUNGURAHUA 30.322 38.831 Cumplida
ZAMORA CHINCHIPE 10.237 8.426 Incumplida

Fuentes: Ministerio Economia y Finanzas y estimaciones del personal técnico del FMI.

Nota: Agregados y factores de ajuste definidos en el Memorando Técnico de Entendimiento (MTE).
1/ Variacion acumulada desde el 1 de enero de 2022.

2/ Informe del personal correspondiente al cuarto y quinto examenes del SAF.

3/ Ajustado en funcion de precios del petréleo y desembolsos de instituciones multilaterales.

4/ Se alcanzd la meta en términos agregados, pero no se cumplié por margenes pequefos en tres provincias (Galapagos, Orellana y Zamora Chinchipe) para un total de 2.359 familias.
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Cuadro 10. Ecuador: Calendario de examenes y compras 1/

Monto de compra

Fecha de disponibilidad 2/
Millones de DEG

Porcentaje de la cuota

Condiciones

30 de septiembre de 2020 1420,0 203,5 Aprobacion del acuerdo
15 de diciembre de 2020 1420,0 203,5 Primer examen y criterios de ejecucion/continuos de fin de septiembre de 2020.
15 de abril de 2021 284,0 40,7 Segundo examen y criterios de ejecucidn/continuos de fin de diciembre de 2020.
15 de agosto de 2021 284,0 40,7 Tercer examen y criterios de ejecucion/continuos de fin de abril de 2021. /3
15 de diciembre de 2021 497,0 71,2 Cuarto examen y criterios de ejecucion/continuos de fin de septiembre de 2021
15 de abril de 2022 213,0 30,5 Quinto examen y criterios de ejecucion/continuos de fin de diciembre de 2021. / 4
1 de diciembre de 2022 497,0 71,2 Sexto examen y criterios de ejecucion/continuos de fin de agosto de 2022.

Total 4615,0 661,5

Fuente: Estimaciones del personal técnico del FMI
1/ La cuota de Ecuador es DEG 697,7 millones.

2/ Fecha en que los recursos estan disponibles.

3/ El segundo y tercer exdmenes son combinados (15 de abril de 2021y 15 de agosto de 2021).
4/ El cuarto y quinto exdmenes son combinados (15 de diciembre de 2021y 15 de abril de 2022).
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Cuadro 11. Ecuador: Acciones previas y parametros de referencia estructurales

Ambito de
reforma

Condicionalidad estructural

Objetivos Plazo Situacion

Acciones previas

Transparencia
fiscal

Desarrollar y compartir con el personal técnico del FMI un plan o una
estrategia para llevar a cabo la reforma legal y las acciones
administrativas orientadas a fortalecer el marco juridico para las
obligaciones del Estado en relacién con los gastos sanitarios y
auditorias relacionadas a partir de 2023, de modo que tales
obligaciones del PGE frente al IESS (si las hubiera) se declaren,
registren y liquiden de forma oportuna y transparente.

Mejorar la fiabilidad de las estadisticas fiscales, evitar la
acumulacion de atrasos.

Transparencia y

Completar las auditorias relacionadas con los gastos sanitarios de

Mejorar la calidad y fiabilidad del registro de datos fiscales del

gestion de 2020y 2021 y compartir los resultados con el personal técnico del PGE.
gobierno FMIL.
Parametros estructurales
Marco fiscal Adoptar una normativa, previa consulta con el personal técnico del FMI, | Fortalecer el marco Fin de Ejecutado con
para poner en practica las enmiendas de julio de 2020 al COPLAFIP, de gestion financiera | noviembre de demoras
entre otros, en relacion con la deuda publica, el MFMP, la preparacion publicay la 2020
del presupuesto y los limites de deuda, la preparacion y la publicacién disciplina fiscal, y
de un documento de estrategia fiscal, ejecucion presupuestaria, mejorar la
administraciéon de fondos y atrasos en los pagos, procedimientos de transparencia fiscal.
modificacién del presupuesto, marco de gestion de riesgos fiscales,
régimen de medidas correctivas y marco de reglas fiscales.
BCE La Junta de Politica y Regulacion Financiera (JPRF) aprobara una carta | Mejorar los Fin de Cumplido
de auditoria interna elaborada por el Comité de auditoria del BCE y mecanismos de noviembre de
alineada con las normas internacionales que disponga lo siguiente: i) | auditoria del BCE. 2020

el mandato y la independencia de la funcion; ii) la cobertura de todas
las operaciones del BCE; iii) la adopcién de un enfoque basado en el
riesgo; iv) un programa de control de calidad interno y externo; e v)
informes regulares a un érgano supervisor independiente.
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Cuadro 11. Ecuador: Acciones previas y parametros de referencia estructurales (continuacién)

Ambito de Condicionalidad estructural Objetivos Plazo Situacién
reforma
Transparencia y | Mejorar la actual publicacion en linea de declaraciones de activos, Fortalecer el marco Fin de Ejecutado

ALD/LFT

garantizando acceso sencillo, oportuna y con funciones de busqueda
para las declaraciones de funcionarios de alto nivel y/o personas
expuestas politicamente (PEP), y publicar informacion adicional en
linea, incluida informacion desglosada sobre ingresos, activos y
pasivos, basada en regulaciones adoptadas por la Contraloria
General del Estado, a solicitud del gobierno.

anticorrupcion y de
ALD/LFT, y proteger
los fondos publicos.

noviembre de
2020

parcialmente. Se
reformul6é como un
nuevo parametro de
referencia
estructural para
agosto de 2022

Gestion de caja | Entregar al personal técnico del FMI un plan financiero del PGE para | Mejorar la capacidad | 16 de Cumplido
el ejercicio 2021 aprobado por el Comité Financiero. institucional e diciembre de
identificar sefiales de | 2020
alerta tempranas de
posibles restricciones
de liquidez.
Transparencia y | Promulgar la legislacién anticorrupcién, aprobada por la Asamblea Fortalecer el marco Fin de Cumplido
gestiéon de Nacional, con medidas para garantizar que los hechos de corrupciéon | anticorrupciéony diciembre de
gobierno estén tipificados como delito conforme a los articulos 15-30 de la proteger las finanzas | 2020
Convencion de las Naciones Unidas contra la Corrupcién (CNUCC). publicas
Cédigo Promulgacion de las modificaciones al marco juridico del Banco Fortalecer la Fin de enero de | Incumplido
Orgénico Central, elaboradas en consulta con el personal técnico del FMI, autonomia y el 2021 Ejecutado con
Monetario y segun lo acordado en el contexto del SAF de 2019, de acuerdo con marco de gestion de demoras en abril
Financiero los elementos sustanciales y el proceso constitucional descritos en el | gobierno del BCE.
(COMYF), Memorando de Politica Econémica y Financiera, 116.
Reforma del
marco del

Banco Central
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Cuadro 11. Ecuador: Acciones previas y parametros de referencia estructurales (continuacién)

Ambito de Condicionalidad estructural Objetivos Plazo Situacion
reforma
Gestion de la Publicar una estrategia de gestién de la deuda de mediano plazo, Facilitar el desarrollo Fin de febrero | Cumplido
deuda elaborada con asistencia técnica del FMI, que sopese los costos y del mercado interno de | de 2021
riesgos de las diferentes fuentes de financiamiento publico, y que deuda, promover la
defina un programa de politicas. gestion de deuda a
mediano plazo y hacer
maés transparentes las
politicas de deuda
publica.
Atrasos en los Compartir con el personal técnico del FMI una estrategia actualizada Fortalecer el Fin de abril de | Incumplido. Se reformuld
pagos internos de cancelacién de atrasos en los pagos, con informacién corriente seguimiento y reducir | 2021 €OMO un nuevo

sobre el stock de atrasos en los pagos a fines de 2020, basada en los
flujos trimestrales del gobierno central y entidades pertinentes del
SPNF, segun las recomendaciones de la asistencia técnica del FMI.

la acumulacién de
atrasos en los pagos

parametro de referencia
estructural para
noviembre de 2021

Estadisticas
fiscales

Preparar una guia de compilacién, con asistencia técnica del FMI, y
divulgarla entre los proveedores de datos de todo el SPNF
mediante un taller.

Mejorar la calidad de
las estadisticas fiscales

Fin de mayo de
2021

Cumplido

Transparencia

Emprender una auditoria independiente del gasto relacionado con
la pandemia de la COVID-19, a cargo de la Contraloria General,
antes de mediados de 2021, y publicar los resultados en un sitio
web del gobierno.

Mejorar el control del
gasto, lo que incluye
el gasto relacionado
con la pandemia, y la
gestiéon de gobierno

Fin de junio de
2021

Incumplido. Se
completd como accion
previa en septiembre
de 2021

Reforma
tributaria

Promulgar una reforma tributaria, elaborada en consulta con el
personal técnico del FMI, destinada a generar ingresos y mejorar la
eficiencia del sistema tributario.

Mejorar la eficiencia
del sistema tributario

Fin de octubre
de 2021

Incumplido, ejecutado
con demoras en
noviembre de 2021

Transparencia

Creary poner en funcionamiento el Subsistema Nacional de Control
(SNC) para luchar contra la corrupcién en el ambito de las
contrataciones. El SNC facilitara la coordinacién entre entidades publicas
que posean competencia de control sobre el sistema de contrataciones
publicas mediante la interoperabilidad de sus bases de datos.

Fortalecer el marco
anticorrupcion y de
ALD/LFT, y proteger
los fondos publicos.

Fin de octubre
de 2021

Incumplido, ejecutado
parcialmente
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Cuadro 11. Ecuador: Acciones previas y parametros de referencia estructurales (continuacién)

Ambito de Condicionalidad estructural Objetivos Plazo Situacion
reforma
Transparencia De conformidad con la regulaciéon emitida por el SERCOP en Fortalecer el marco Fin de Cumplido

septiembre de 2020, poner a disposicion del publico, en el sitio web
sobre contrataciones, con acceso directo, libre y facil, todos los
acuerdos de contratacion adjudicados desde esa fecha, incluida
informacién sobre los titulares legales, y, cuando esté disponible,
sobre los propietarios reales de entidades juridicas que participan
en las contrataciones publicas.

anticorrupcion y de
ALD/LFT, y proteger
los fondos publicos.

noviembre de
2021

Transparencia

El Servicio Nacional de Contratacion Publica (SERCOP), en
coordinacién con el Ministerio de Economia y Finanzas y la Secretaria
Nacional de Planificacion, emitira directrices sobre contrataciones
dirigida a todos los sectores del gobierno para recurrir con mas
frecuencia a las compras por catédlogo, mejorar los procesos de
contratacion, e imponer las compras en volumen y estandarizadas
para la administracién central. La ejecucion se hara por etapas desde
fines de 2021 (gobierno central, IESS) hasta fines del primer trimestre
de 2022 (gobiernos subnacionales, empresas publicas).

Mejorar el control del
gasto

Fines de
noviembre de
2021

Incumplido, se
reformul6 y se
cumplié como accién
previa en junio de
2022.

Sector Iniciar exdmenes de calidad de activos, realizadas por terceros Mejorar la Fines de Cumplido
financiero independientes, de los balances de 2019 y 2020 de todos los transparencia fiscal noviembre de
bancos publicos, para lo cual se seleccionara a ese tercero y se 2021
acordaran los términos de referencia.
Empresas Iniciar las auditorias independientes de los estados financieros de Fortalecer las Fines de Incumplido, se cumplid
publicas 2019 y 2020 de Petroecuador y Petroamazonas acordando los empresas publicas noviembre de COMo accion previa en

términos de referencia y el cronograma para su realizacion.

2021

junio.

Atrasos en los
pagos internos

El MEF publicara una metodologia para estimar el volumen de
atrasos en los pagos e indicar las plantillas para informar tales
atrasos que deben usar las entidades del sector publico.

Fortalecer el
seguimiento y reducir
la acumulacién de
atrasos en los pagos

Fines de
noviembre de
2021

Incumplido,
ejecutado con
demoras en enero de
2022.
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Cuadro 11. Ecuador: Acciones previas y parametros de referencia estructurales (continuacién)

Ambito de Condicionalidad estructural Objetivos Plazo Situacion
reforma
Marco fiscal Establecer el Comité Nacional de Coordinacién Fiscal, tal como se Fortalecer el marco de | Fines de Incumplido,
estipula en el COPLAFIP. gestién financiera noviembre de ejecutado con
publica y disciplina 2021 demoras en
fiscal. diciembre de 2021
ALD/LFT Promulgar la nueva legislacién sobre ALD/LFT para fortalecer el Fortalecer las actividades | Fines de marzo | Incumplido,
marco de ALD/LFT, de conformidad con las normas del GAFI. anticorrupcion y de de 2022 replanteado para fines
ALD/LFT de octubre de 2022.
Asistencia Completar la actualizacién del registro social y ampliar la cobertura | Reforzar la red de Mediados de Incumplido,
social del programa de asistencia social, como minimo, al 80% de las proteccion social abril de 2022 ejecutado con
familias que se encuentran en los tres deciles inferiores de la demoras
distribucion de ingresos.
Empresas Enviar al personal técnico del FMI las auditorias independientes de Fortalecer las Fin de abril de | Incumplido, dividido
publicas los estados financieros individuales de 2019 y 2020 de Petroecuador | empresas publicas 2022 entre los parametros
y Petroamazonas. de referencia
estructurales de fines
de noviembre de
2022 y el compromiso
asumido en el
Memorando de
Politica Econdmica y
Financiera para 2023.
Sector Compartir con el personal técnico del FMI las evaluaciones de Mejorar la Fin de junio de | Incumplido,
financiero calidad de activos independientes de los balances de 2019 y 2020 transparencia fiscal 2022 ejecutado con

de todos los bancos publicos.

demoras en agosto.

Atrasos en los
pagos internos

Identificar e informar al personal técnico del FMI el volumen actual
de obligaciones potenciales descritas en el PGE, que incluyen
créditos brutos del sector sanitario correspondientes al IESS, otros
créditos del IESS, los GAD, el sector privado y otros (si los hubiera),
por caracter del gasto, afio y beneficiarios.

Mejorar el seguimiento
de la transparencia
fiscal de los riesgos por
pasivos contingentes.

Fin de junio de
2022

Incumplido,
ejecutado con
demoras en agosto.
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Cuadro 11. Ecuador: Acciones previas y parametros de referencia estructurales (continuacién)

Ambito de Condicionalidad estructural Objetivos Plazo Situacion
reforma
Transparencia Con el respaldo del Subsistema Nacional de Control (SNC) y la Fortalecer el marco Fin de junio de | Incumplido,
Superintendencia de Compaiiias, el SERCOP completara la informacién | anticorrupciény de | 2022 ejecutado con
faltante sobre propietarios reales de las compaiiias a las adjudicatarias | ALD/LFT, y proteger demoras en
de los 100 acuerdos de contratacion mas importantes desde septiembre | los fondos publicos. octubre.
de 2020, y la publicara en un sitio web publico de facil acceso.
Transparenciay | Promulgar legislacion a fin de fortalecer el marco para preveniry Fortalecer el marco | Fin de agosto Incumplida
ALD/LFT gestionar conflictos de interés en el sector publico, ampliando el actual | relativo a conflictos | de 2022
sistema de declaracién de activos para incluir los ingresos e intereses de interés y
de los altos funcionarios y/o personas expuestas politicamente (PEP), y | enriquecimiento
garantizando la publicacién en linea de dicha informacion sobre los ilicito.
ingresos e intereses de los altos funcionarios y/o PEP, de conformidad
con la CNUCC (articulos 7 y 8) y las buenas practicas internacionales.
Estadisticas Publicar datos histéricos revisados sobre el SPNF, con explicaciones | Mejorar la calidad Fin de Cumplido
fiscales de las revisiones de datos del IESS, tanto por encima como por de las estadisticas septiembre de
debajo de la linea, a partir de 2013. fiscales 2022
Transparencia y | Compartir con el personal técnico del FMI los resultados de las Combatir la evasion | Fin de octubre | Cumplido
gestiéon de auditorias del Servicio de Rentas Internas (SRI) correspondientes a de impuestos, de 2022
gobierno los gastos tributarios de las empresas adjudicatarias de los 100 aumentar la
principales contratos publicos en 2020-21. recaudacién y hacer
cumplir el nuevo
codigo tributario.
Empresas Compartir con el personal técnico del FMI las auditorias Fortalecer las Fin de octubre | Cambio por el
publicas independientes terminadas de los estados financieros de 2021 de la | empresas publicas de 2022 compromiso

entidad fusionada formada por Petroecuador y Petroamazonas
(auditorias de entidades conjuntas, en funcién de los requisitos de
las NIIF).

establecido en el
Memorando de
Politica Econémica y
Financiera que
finalizard en 2023 en
el mejor de los casos
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Cuadro 11. Ecuador: Acciones previas y parametros de referencia estructurales (continuacion)

Ambito de Condicionalidad estructural Objetivos Plazo Situacion
reforma
Estrategia fiscal | Enviar un presupuesto de 2023 coherente con el programa y con los | Garantizar la Fin de octubre | Cumplido

compromisos establecidos en el MFMP.

consolidacion fiscal

de 2022

Transparencia y

Completar las auditorias relacionadas con los gastos sanitarios de

Evaluar los pasivos

Fin de octubre

Incumplido, fijado

gestion de 2020y 2021 y compartir los resultados con el personal técnico del contingentes y de 2022 como accion
gobierno FMIL. atrasos en los pagos previa
Empresas Enviar al personal técnico del FMI las auditorias independientes Fortalecer las Fines de Incumplida
publicas concluidas de los estados financieros individuales de 2019 de empresas publicas noviembre de

Petroecuador y Petroamazonas. 2022
Asistencia Ampliar la cobertura del programa de asistencia social a no menos Reforzar la red de Fines de Incumplido;
social del 70% de los tres deciles de ingresos inferiores por provincia, y a proteccion social noviembre de ejecutado

no menos del 65% del primer decil de ingresos de todo el pais.

2022

parcialmente.
Cumplida la meta
sobre el primer
decil de ingreso;
meta por provincias
cumplida excepto
por tres provincias.
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Anexo l. Evaluacion de criterios de acceso excepcional

El personal técnico considera que, segun se detalla a continuacion, los criterios de acceso
excepcional se cumplen.

Criterio 1. El pais miembro experimenta o podria experimentar presiones excepcionales relacionadas
con la balanza de pagos en la cuenta corriente o en la cuenta de capital, que redundan en una
necesidad de financiamiento del FMI que no puede satisfacerse dentro de los limites normales.

Ecuador sigue experimentando presiones excepcionales en términos de balanza de pagos. Aunque la
economia se esta recuperando tras la recesion mas grave de la que se tengan registros, los efectos de
la pandemia se prolongaron mas alla de lo previsto inicialmente, y a eso se sumo una nueva pérdida
de acceso al mercado en junio de 2022. Pese a la mejora de los fundamentos econémicos, los
diferenciales se dispararon a alrededor de 1.900 puntos bésicos (niveles previamente registrados
durante la pandemia de COVID-19y la crisis de deuda), para luego retroceder a aproximadamente
1.400 puntos basicos en noviembre, mientras que los rendimientos de los bonos se situaron en 16%-
20% a finales de septiembre. Como han persistido las condiciones volatiles en el mercado, las
autoridades han postergado sus planes para la emision de USD 1.000 millones en Eurobonos este afio.
La brecha de financiamiento residual correspondiente a esa combinacion de shocks que se propone
cubrir con financiamiento del FMI asciende, seguin estimaciones, a USD 700 millones en lo que queda
de 2022, teniendo en cuenta la consolidacién fiscal en curso, el apoyo de otras instituciones
financieras internacionales y otras fuentes de financiamiento.

Criterio 2. Un andlisis riguroso y sistematico indica que existe una alta probabilidad de que la deuda
publica del pais miembro sea sostenible a mediano plazo. En los casos en los que se determine ex-ante
que la deuda es insostenible, el acceso excepcional se habilitara unicamente si el financiamiento
suministrado por fuentes distintas del FMI tiene alta probabilidad de restaurar la sostenibilidad de la
deuda. En los casos en los que la deuda del pais miembro se considere sostenible, pero sin
probabilidad alta, el exceso excepcional se justificaria si el financiamiento suministrado por fuentes
distintas del FMI mejora la sostenibilidad y mejora suficientemente las salvaguardias para los recursos
del FMI, aunque no tenga una alta probabilidad de restaurar la sostenibilidad.

Cuando se aprobo el programa, se determiné que la deuda publica de Ecuador tenia una alta
probabilidad de ser sostenible, sobre la base del canje de deuda exitoso, las seguridades de
financiamiento creibles de acreedores bilaterales y multilaterales, y el compromiso con una
consolidacion fiscal de gran alcance a mediano plazo. Desde entonces, la gestion fiscal prudente y
los mayores precios del petréleo han arrojado déficits y niveles de deuda mas bajos de lo
proyectado al momento de la aprobacion del programa. Si las demas condiciones no varian, estos
resultados mas positivos mejoran las perspectivas de cumplir las metas de deuda. De hecho, se
proyecta que ya en 2023 la deuda publica se situe por debajo la meta de 57% fijada para 2023, lo
que supone amortiguador saludable ante shocks. Tras una satisfactoria operacion de
reperfilamiento de la deuda con bancos chinos (anexo IV), las necesidades brutas de
financiamiento siguen rondando 3%-4,5% del PIB a mediano plazo, es decir, bastante por debajo
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de los niveles de tensién. Las pruebas de tension demuestran que la trayectoria de la deuda es
sensible ante shocks de pasivos contingentes y crecimiento, en especial en el corto plazo (anexo
), lo que subraya la necesidad de seguir adelante con la consolidacién fiscal a mediano plazo a fin
de mantener la deuda publica en una trayectoria descendente sostenible. En vista de la pequefia
proporcidn de los bonos internacionales en el stock de deuda total, se proyecta que la deuda
permanezca en una firme trayectoria descendente, incluso si Ecuador realizara emisiones con
tasas elevadas. El hecho que las anclas de deuda del COPLAFIP de 57% del PIB a fines de 2025 y
de 40% del PIB a partir de 2032 se incluyan en el codigo presupuestario organico ofrece una
salvaguardia fundamental para la sostenibilidad de la deuda.

Criterio 3. El pais miembro tiene posibilidades de ingresar o reingresar a los mercados de capitales
privados en un plazo y a una escala que le permitirian al miembro cumplir sus obligaciones con el FMI.

Hasta que perdié el acceso a los mercados, Ecuador gozo6 de acceso sostenido a los mercados
financieros internacionales, con emisiones de bonos globales a largo plazo de aproximadamente
USD 3.000-5.000 millones por afio a lo largo de los cuatro afios anteriores, aunque los términos
de dicho financiamiento a menudo no eran favorables. Los datos empiricos histéricos indican que
Ecuador logro recuperar el acceso a los mercados internacionales de capitales en los 24-36 meses
posteriores a una reestructuracion de deuda.

Los diferenciales de Ecuador habian disminuido tras las elecciones de 2021 y habian permanecido
estables alrededor de 800 puntos bésicos hasta las protestas de junio de 2022. A mediados de afio,
los diferenciales se dispararon casi 700 puntos basicos, a aproximadamente 1.450 puntos basicos, y
luego repuntaron otra vez a alrededor de 1.900 puntos basicos a finales de septiembre —niveles
gue se habian registrado durante la pandemia en 2020 y la crisis de la deuda—, para entonces
descender a 1.400 puntos bésicos en noviembre. El aumento de los diferenciales se debe a las
condiciones financieras mundiales mas restrictivas y a inquietudes politicas internas, ya que los
fundamentos econdmicos han mejorado. La invasion rusa de Ucrania y la creciente preocupacion
acerca de la inflacién mundial han aplacado el interés de los mercados en deuda de mercados
emergentes, pero el notable y rapido aumento de la calificacion de riesgo de Ecuador apuntan a
gue existe una percepcién de riesgo pais elevado. Al mismo tiempo, pese a la dificil coyuntura
politica interna, los fundamentos econdmicos han mejorado notablemente con respecto a 2020: la
economia se ha estabilizado, una eficaz estrategia de reforma tributaria y consolidacién basada en
el gasto ha logrado que el balance del sector publico arroje un superavit por primera vez en mas de
un decenio, la deuda publica esta en una trayectoria descendente, y el aumento de los precios del
petroleo por la guerra en Ucrania ha afianzado maés los saldos fiscal y externo de Ecuador.

Gracias a los precios mas altos del petréleo, reservas mas solidas, menores déficits y la
recientemente concluida operacién de reperfilamiento de la deuda con los bancos chinos, las
necesidades de financiamiento de Ecuador son menores a corto plazo. Asi, la decision de cancelar
la emision de bonos programada para este afio no ha desembocado en una escasez de
financiamiento. La continua ejecucion del plan de consolidacion fiscal, sumada a los factores
positivos que reducen las necesidades de financiamiento, facilitaria un retorno gradual a los
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mercados. En vista del volatil entorno de riesgos, el personal técnico y las autoridades ahora
suponen que las emisiones de bonos internacionales seran mas modestas en 2024 y los afios
posteriores, con volimenes que podrian cubrirse con reservas para contingencias (depdsitos,
reservas, financiamiento adicional de IFl) en el caso de un escenario a la baja.

Criterio 4. El programa de politicas ofrece perspectivas sélidas razonables, que abarcan no solo los
planes de ajuste del pais miembro, sino también su capacidad institucional y politica para efectuar
dicho ajuste.

Las autoridades de Ecuador siguieron avanzando en la ejecucion de las politicas del programa 'y
han estado abordando de manera proactiva las dificultades en la ejecucion de las politicas y las
reformas. Mantienen el firme compromiso de tomar las medidas necesarias para garantizar el
buen desenlace del programa.

El fluido cambio de gobierno de mayo de 2021 dio continuidad al compromiso y la ejecucién del
programa de politicas respaldado en el contexto del acuerdo del SAF. En noviembre de 2021 se
aprobo una reforma tributaria de importancia critica, gracias a la cual el sistema se ha hecho mas
eficiente y progresivo. Lamentablemente, se registraron ciertos retrocesos en las politicas, incluida
la suspension de la reforma de los subsidios en octubre de 2021, y una nueva reduccion de los
precios del diésel y la gasolina de USD 0,15/galén en junio de 2022, tras las protestas. Y pese a las
demoras en la aplicacién de la condicional estructural (atribuida en gran medida al cambio de
equipos directivos en el MEF, el IESS y Petroecuador), las autoridades superaron las metas
cuantitativas, lo que constituye una sefal de su compromiso con la consolidacién fiscal. Tras
haber completado debidamente cinco exdmenes, las autoridades estan muy interesadas en que el
ultimo examen concluya de manera satisfactoria y a tiempo.

El fragmentado entorno politico y las proximas elecciones representan un importante riesgo para
la continuidad de las politicas. No se puede descartar una nueva ola de protestas. La Asamblea
Nacional sigue fragmentada, lo cual podria dificultar la promulgacién de algunas reformas
econdmicas importantes. El Presidente superd por escaso margen un intento de juicio politico en
junio. Cabe destacar que el Ministro de Gobierno esta trabajando activamente para fortalecer las
relaciones del gobierno con todos los partidos politicos y partes interesadas, en aras de la
gobernabilidad y la estabilidad politica.

También cabe mencionar que la mayoria de las acciones legislativas en el contexto del programa se
ejecutaron de manera satisfactoria, incluida la reforma anticorrupcién del Coédigo Orgénico Integral
Penal (COIP) antes del primer examen, la reforma decisiva del COMYF para apuntalar los
fundamentos de la dolarizacién a principios de 2021, y la reforma tributaria antes mencionada, que
fue parte fundamental de los planes de consolidacién fiscal. Los parametros de referencia
legislativos restantes, relacionados con la reforma del ALD/LFT y la ampliacién de los formularios de
declaracién de activos de funcionarios politicos, representan la continuacién de reformas ya
legisladas que refuerzan alin mas estos marcos de politicas. Ambas leyes han sido sometidas a la
Asamblea Nacional, y su aprobacién esta pendiente. De no aprobarse estas leyes, las autoridades
procuraran promulgar decretos o regulaciones sobre esas cuestiones a fin de salvaguardar en la
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medida de los posible los resultados originalmente previstos, con asesoramiento del Departamento
Juridico. Las demas politicas econémicas y estructurales contempladas en el programa se ubican
plenamente dentro de la autoridad y la competencia juridica del gobierno y el gjecutivo.

A pesar de los resultados desparejos relativos a los pardametros de referencia estructurales, varias
medidas de politica cruciales se ejecutaron antes de que el Directorio Ejecutivo considerara el
cuarto y quinto examenes combinados, lo que demuestra claramente la determinacion de las
autoridades para poner en préctica las politicas contempladas en el programa. Antes del sexto y
ultimo examen, las autoridades han presentado el presupuesto y el MFMP de 2023, a fin de
garantizar el que los planes fiscales sigan siendo coherentes con el programa respaldado por el
FMI después de que concluya el actual acuerdo.

Las autoridades han seguido corrigiendo de forma tangible las deficiencias técnicas y estructurales
que ya habian sido sefialadas claramente como factores de riesgo. El gobierno siguio recibiendo
amplio fortalecimiento de las capacidades del FMI y otros socios de desarrollo. Gracias a ese trabajo,
la calidad de los datos fiscales ya ha mejorado y seguird mejorando. A fin de abordar el Gltimo caso
de declaracion inexacta de datos, las autoridades han aplicado una serie de medidas correctivas en
los Ultimos meses y tienen el compromiso de seguir tomando medidas para mejorar los procesos,
de modo que los cambios sean duraderos y para evitar revisiones historicas en el futuro, en especial
debidas una declaracién de compromisos de gasto devengados inferior a la real. Entre esas
medidas, cabe mencionar las siguientes: i) publicar las series historicas revisadas del PGE y el SPNF,
con explicaciones de las revisiones desde 2013 (concluida); ii) contratar empresas que realicen la
auditorias se servicios sanitarios correspondientes a los gastos médicos de 2017-21 (concluida en
junio de 2022); y finalizar las auditorias de los créditos de 2020 y 2021 antes de fines de octubre
(accion previa); iii) identificar el stock actual de obligaciones potenciales del PGE frente al IESS, los
GAD y el sector privado, entre otras partes (concluida); iv) incluir en el presupuesto de 2023 y el
MFMP la estimacidn correcta de las transferencias por pensiones y gastos médicos al I[ESS
(concluida); v) crear una unidad exclusiva de estadistica en el MEF, dirigida por un jefe de estadistica,
y mejorar el programa de capacitacién en EFP, recopilacién, conciliacién y verificacién de datos
(concluida, fin de octubre); vi) elaborar un plan sujeto a plazos para emprender una reforma juridica
gue apunte a mejorar el marco juridico de las obligaciones del Estado en el &mbito sanitario y las
auditorias conexas (fin de octubre, accién previa); y vii) concluir la auditoria financiera, a cargo de
una empresa independiente, de los estados del IESS correspondientes a los ejercicios 2019-21, a
mas tardar en marzo de 2023. Teniendo en cuenta la necesidad de seguir mejorando la capacidad
técnica e institucional, las autoridades solicitaron mas asistencia técnica al FMI y a otras instituciones
financieras internacionales.

En resumidas cuentas, la sélida gestién macroecondmica hasta la fecha, incluidos los avances para
reducir la dependencia del petréleo y evitar la prociclicidad, la conclusién de cinco exdmenes con
importantes reformas y las mejoras macroeconémicas ya conseguidas y el compromiso con
sélidas acciones previas ofrecen perspectivas razonablemente firmes de que el programa
respaldado por el FMI se llevara a cabo de forma satisfactoria.

52 FONDO MONETARIO INTERNACIONAL



ECUADOR

Anexo ll. Evaluacion del sector externo

Evaluacioén general: Los resultados basados en los datos proyectados para 2022 indican que la
posicién externa de Ecuador se mantendria en un nivel moderadamente mds frdgil que el que estd
implicito en las variables fundamentales a mediano plazo y las politicas recomendadas, conforme a
la evaluacion del sector externo elaborada con los datos de 2020. La evaluacion estd determinada
por el sélido desemperio de las exportaciones petroleras (cuyo valor aumentd en mds del doble
desde 2020), que se han visto neutralizadas con creces por la recuperacion de las importaciones —a
raiz de la robusta demanda interna y el aumento de los precios internacionales— y la
desaceleracion de las remesas. El desempeno de las exportaciones no petroleras ha sido sélido en
algunos sectores (principalmente el del camarédn y la mineria), pero aun existen cuellos de botella
importantes que traban la mejora de la competitividad estructural

Posibles respuestas en materia de politicas: Los esfuerzos permanentes en materia fiscal para
fortalecer la sostenibilidad y, a la vez, apoyar la economia; la reduccion de los costos laborales y las
rigideces del mercado; y otras reformas estructurales orientadas a atraer flujos del sector privado
ayudarian a apuntalar la posicién externa. Una mayor diversificacion de la base exportadora
también contribuiria a la sostenibilidad del sector externo.

Activos y pasivos externos: Posicion y trayectoria

Antecedentes. La posicidn de inversién
Composicién de la PII

internacional neta mejoro6 desde la (En porcentaje del PIB)
., 10
eva|uaCIOn del sector externo de 2020 de - Bl Activos [ED EXActivos cartera EmActivos otra inversion
! 80 EmPasivos [ED [Pasivos cartera [@Pasivos otra inversion
25,6% del PIB a -17,0% del PIB en 2022. Los g0 ~ HActvosdereseva  —Pllneta
pasivos de la deuda aumentaron a lo largo £y

20

de 2020 debido al endeudamiento publico,
0 BSSSS BN RN | DN

que se aceleré aun mas con el inicio de la

pandemia y luego cedié. Una operacion de -40

canje de deuda por capital social que realizé | %

una empresa privada extranjera contribuyé a o0

reducir ain mas los pasivos de deuda en 2018 2019 2020 2021 2022
. . .y Fuentes: Banco Central del Ecuador y calculos del personal técnico del FMI.

2022. Al mismo tiempo, la acumulacion

constante de activos externos (incluidas inversiones externas de la Agencia de Garantia de

Depositos) y los aumentos de las reservas internacionales brutas respaldaron la posicion de

inversion internacional neta.

Evaluacién. La reciente mejora de la posicién de inversién internacional neta fue el resultado de
la recuperacién después de la pandemia, asi como de factores aislados excepcionales. Se espera
que la consolidacion fiscal y la acumulacion de reservas de forma continua fortalezcan la posicién
de inversién internacional neta. Dado que la mayor parte de la deuda externa esta en poder del
sector publico, y que las proporciones mas importantes corresponden a acreedores oficiales y
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tenedores de eurobonos con vencimientos prolongados, los riesgos para sostenibilidad externa
parecen limitados y no justifican un ajuste sustancial de la cuenta corriente.

2022 (% PIB) Posicion de Activos brutos: Activos de la Pasivos brutos: Pasivos de la
inversion 55,9 deuda: 46,2 72,9 deuda: 57,9
internacional
neta -17,0

Cuenta corriente

Antecedentes. Se proyecta que la cuenta corriente registrara en 2022 un superavit importante de
2,1% del PIB, tras haber alcanzado un maximo de casi 3,0% del PIB en 2021, que contrasta con la
media de 1,3% del PIB registrada durante los Ultimos cinco afios. La solidez de las exportaciones
petroleras y de las remesas han contribuido al superavit en cuenta corriente a lo largo de la
pandemia. Desde enero hasta agosto de 2022, las exportaciones aumentaron un 30%
(interanual), impulsadas por los sectores del petroleo, el camardn y la mineria, mientras que las
importaciones aumentaron un 33% (interanual), lo que resulté en una mejora moderada de la
balanza comercial. En general, se prevé que la mejora de la balanza comercial se vea
contrarrestada por una merma de las remesas debidas al menor crecimiento en Estados Unidos.
Se proyecta que el superavit en cuenta corriente se acotara a 1,8% del PIB en 2023, dado que el
crecimiento del sector exportador clave se moderaria, y las importaciones seguirian aumentando
debido a la fuerte demanda interna y los mayores precios internacionales. La cuenta corriente se
consolidaria en un 2% en el mediano plazo, ya que las reformas y los precios apoyarian la
competitividad de las exportaciones no petroleras, mientras que el ajuste fiscal haria que el saldo
de ahorro publico y de la balanza de inversiones pase de negativo a positivo.

W Exportaciones (petréleo) = Exportaciones (distintas de petréleo)

Aportaciones importaciones mmSenvicios (netos) Equilibrio ahorro-inversion
alacc T ) O e 05 (en porcentaje del I8y USD/bari
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Fuentes: BCE y calculos del personal técnico del FMI.

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Evaluacion. El modelo de cuenta corriente segun la evaluacion de los saldos externos (EBA) estima
una norma para la cuenta corriente de 1,3% del PIB. El ajuste por factores ciclicos, asi como el
ajuste del turismo relacionado con la COVID-19 lleva el saldo en cuenta corriente a 0,5% del PIB
(con respecto al saldo no ajustado de 2,1% del PIB). Esto produce una brecha de cuenta corriente
de -0,8% del PIB, que incluye una brecha normativa de 0,8% del PIB debida a desviaciones con
respecto de las politicas recomendadas en cuanto a balanza fiscal, acumulacion de reservas y
controles de capital. Dado que Ecuador es un pais exportador de materias primas, también se
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estimo la norma para cuenta corriente usando el modelo EBA Lite de consumo. Este modelo se
basa en un enfoque de evaluacién a mas largo plazo y tiene en cuenta tanto la volatilidad de los
precios de las materias primas como las consideraciones relativas a la igualdad intergeneracional,
en el contexto de los recursos naturales limitados. El modelo indica una norma para la cuenta
corriente a mediano plazo de 3,9% del PIB, lo que implicaria una brecha de cuenta corriente de -
1,6% del PIB, después de considerar el ajuste del turismo relacionado con la COVID-19'. De
acuerdo con evaluaciones del sector externo anteriores, la evaluacion final se deriva de los
resultados del modulo basado en el consumo, dada la importancia de las exportaciones de
materias primas. Esto resulta en una evaluacién que indica que la posicion externa es
“moderadamente mas fragil” de lo que implican las variables fundamentales a mediano plazo. Esto
concuerda con la reciente apreciacion nominal del dolar de Estados Unidos que neutraliza con
creces la inflacion mas baja de Ecuador en comparacion con sus socios comerciales y da lugar a una
apreciacion del tipo de cambio efectivo real (TCER). Junto con las deficiencias permanentes de la
competitividad estructural, esto indica que el tipo de cambio continta sobrevaluado.

Modelo de cuenta Modelo de TCER 1/ Médulo de consumo
(en porcentaje del PIB)
CC efectiva 21 2,1
Contribuciones ciclicas (del modelo) (-) 0,8
Factores de ajuste por COVID-19 (-) 2/ -0,2 -0,2
Desastres naturales y conflictos (-) 1,0
Cuenta corriente ajustada 0,5 2,3
Norma de la CC (del modelo) 3/ 1.3 3,9
Brecha de la CC -0,8 -1,6 -1,6
De la cual, brecha normativa relativa 0,8
Elasticidad -0,1 -0,1 -0,1
Brecha del TCER (en porcentaje) 5,6 10,4 10,7

1/ Basado en la metodologia EBA-lite 3.0.

2/Ajuste ciclico adicional para tener en cuenta el impacto temporal de la pandemia en el turismo (0,4% del PIB).

Se supone que 100% del shock en el turismo es temporal.

3/ Con ajuste ciclico, incluidos ajustes de coherencia multilateral. Ecuador usa 2027 como afio de referencia para la norma de la
cuenta corriente (CC) del mddulo basado en el consumo.

Tipo de cambio real

Antecedentes. El TCER en Ecuador permanecié relativamente estable en 2021 y se aprecid en
2022, lo que en el escenario al alza refleja el endurecimiento monetario de la Reserva Federal y la
consiguiente apreciacion nominal del dolar de Estados Unidos, y en el escenario a la baja la
inflacion relativamente menor en comparacion con la de los socios comerciales. Desde diciembre
de 2021 hasta septiembre de 2022, el TCER de Ecuador se aprecio6 3,6%, en linea con la evolucion

' Los supuestos fundamentales del modelo basado en el consumo incluyen un crecimiento sin cambios de la
produccion y los precios petroleros mas alla del mediano plazo; un crecimiento del consumo interno de los recursos
limitados de 2,7% mas alld del mediano plazo, un deflactor del délar de Estados Unidos de 1,9%; un rendimiento de
los activos externos netos de 5,0% anual, crecimiento demografico de 1,4% anual; y una proporcion de los ingresos
por recursos naturales en el ingreso publico total de 31,0%.
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del TCER en otras economias dolarizadas como El Salvador (+3,8%) y Panama (+2,4%), pero
menos que el promedio de 10,0% de AL-6 durante el mismo periodo?. La evolucion del TCER,
sumada a los aumentos de los salarios medio y minimo —que superaron el crecimiento de la
productividad—, siguen perjudicando la competitividad externa de Ecuador. Las rigideces en los
mercados laboral y de productos, asi como los altos costos de endeudamiento, también siguen
siendo obstaculos de importancia para el crecimiento impulsado por el sector privado.

Tipo de cambio efectivo real Tipo de cambio efectivo real
(indlce 2010=100) (Variacion porcentual; aumento = apreciacion)
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Fuentes: INS y calculos del personal técnico del FMI. Fuentes: INS y calculos del personal técnico del FMI.

Evaluacién. Aplicando las elasticidades de exportacion e importacion calibradas para explicar las
caracteristicas especificas de la economia ecuatoriana, incluida su condicién de exportadora de
petréleo®, el modelo de cuenta corriente implica una sobrevaluacion del TCER de 5,6%, mientras
que el modelo EBA para el TCER indica una sobrevaluacién de 10,4%. El resultado del modelo de
consumo, que arrojo una sobrevaluacion de 10,7%, sirve como base para la evaluacién del
resultado final en 2022. Esto se compara con una sobrevaluacion de 8,7% en la evaluacién del
sector externo de 2020.

Cuentas financieras y de capital: Flujos y medidas de politicas

Antecedentes. La inversion extranjera directa (IED) resistié durante toda la pandemia y alcanzé el
0,8% del PIB en 2022, tras el 0,9% del PIB registrado en 2019, impulsada principalmente por
inversiones en el sector minero. Las entradas netas del sector publico se redujeron muy
sustancialmente hasta un 0,3% del PIB, en comparacion con el 2,2% registrado en 2019, lo que
refleja un menor nivel de desembolsos de los acreedores bilaterales y multilaterales (distintos del
FMI). Otros flujos del sector privado habian registrado un aumento marcado en las salidas netas
al inicio de la pandemia, ya que alcanzaron un 6,9% del PIB en 2020, en tanto que la
incertidumbre propicid las transferencias al exterior. Las salidas netas del sector privado
comenzaron a ceder el afio siguiente y se situaron en un 3,2% del PIB en 20224,

2 El promedio de América Latina 6 (AL-6) se calcula segun los valores de Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Per(i y México.
3 “A Method for Calculating Export Supply and Import Demand Elasticities”, de S. Tokarick (2010) (IMF/WP/180).

4 Otros flujos del sector privado incluyen la categoria “Otras inversiones”, que es un remanente de la metodologia de
compilacion del BCE. Por lo tanto, en los montos inciden las discrepancias en otros flujos de la balanza de pagos y la
variacién de los activos de reserva.
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Evaluacién. Las necesidades de financiamiento externo han disminuido a mediano plazo gracias
a la reduccién del servicio de la deuda publica a raiz de la reestructuracion de la deuda con
China. A mediano plazo, las iniciativas de reforma permanentes deben ayudar a generar
confianza entre los inversionistas y atraer mas flujos del sector privado. Al margen de la decisién
de las autoridades de retirar progresivamente el impuesto a la salida de divisas (ISD), este
impuesto sigue constituyendo una medida de gestién de los flujos de capital segun el enfoque
institucional del FMI sobre liberalizacién y gestion de flujos de capitales, asi como una restriccion
cambiaria sujeta a la aprobacion del FMI, segun el articulo VIII, seccién 2(a).

Intervenciéon cambiaria y nivel de reservas

Antecedentes. Ecuador es una

economia totalmente dolarizada y no Indicadores tradicionales
tiene moneda propia El SéIIdO superévit (en porcentaje del PIB (eje izq.), porcentaje (eje der.))
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de reservas.

Fuentes: BCE y calculos del personal técnico del FMI.

Evaluacién. A pesar de la mejora significativa registrada durante los Ultimos tres afios, las
reservas internacionales permanecen por debajo de los niveles adecuados para los fines
prudenciales. Las reservas internacionales brutas a mediados de octubre de 2022 superaron
levemente el indicador tradicional de 3 meses de importaciones al situarse en 3,2 meses de
importaciones, pero estuvieron por debajo del indicador monetario general de 20%, al situarse
en 13,1%, y representaron solo el 43% del indicador ARA de ponderacién por riesgo del FMI°. Los
esfuerzos sostenidos para acumular reservas, por ejemplo mediante un monto mas alto de
depdsitos publicos, y mayores entradas en el sector privado conforme la economia se afianza y
las reformas rinden fruto, apuntalaran la posicién de las reservas y la base para la dolarizacién.

> Los indicadores tradicionales de reservas no son directamente comparables entre las economias totalmente
dolarizadas y otras economias. De hecho, las economias dolarizadas no enfrentan el riesgo a las fluctuaciones
cambiarias y el descalce de monedas. Sin embargo, puede necesitar reservas para financiamiento publico y reservas
adicionales de liquidez que permitan brindar apoyo a instituciones financieras internas cuando sea necesario. Esto
Ultimo en Ecuador cuenta con una cobertura aparte, mediante el Fondo de Liquidez.
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Anexo lll. Evaluacion de riesgo soberano y sostenibilidad
de la deuda

La deuda publica de Ecuador tiene una alta probabilidad de sequir siendo sostenible en el
prondstico de base, gracias a las reformas fiscales en curso y la estabilizacién macroeconémica
tras la crisis de la COVID. No obstante, la evaluacién de realismo y los médulos del grdfico de
abanico destacan la necesidad de evitar que las politicas se desvien con respecto al objetivo de
consolidacion fiscal. A pesar de las perspectivas favorable con respecto a la deuda, los riesgos
relativos a la percepcion del mercado siguen siendo altos, como lo demuestra el reciente aumento
marcado y persistente de los diferenciales.

1. Antecedentes. La recuperacion posterior a la COVID, la operacion de deuda de 2020 y la
consolidacion fiscal en curso que se apoya en el programa respaldado por el SAF estabilizaron la
deuda publica durante 2021, en tanto que los precios del petréleo elevados estan mitigando las
vulnerabilidades fiscales y externas. Sin embargo, las inquietudes de inestabilidad politica tras los
acontecimientos de junio de 2022 provocaron un marcado aumento de los costos de
endeudamiento de Ecuador y obligaron a las autoridades a postergar el acceso al mercado.

2. Supuestos de base. Las autoridades contintan ejecutando las reformas fiscales acordadas
como parte del programa respaldado por el SAF, lo que consolida el superavit primario a mediano
plazo y contribuye a una disminucion sostenida de la relacién deuda publica/PIB, la cual segun los
prondsticos se reducird de 62% del PIB en 2021 a 42% del PIB en 2027. También se pronostica que
las necesidades brutas de financiamiento (NBF) disminuiran de 6,4% del PIB en 2021 a una media de
aproximadamente 4% a mediano plazo, lo que incluye la reciente reestructuracion de USD 3.200
millones de la deuda bilateral con China, gracias a la cual las NBF disminuyeron aproximadamente
0,3% del PIB durante 2022-24.

3. Definicion de deuda publica. La deuda publica, dentro del Marco de riesgo soberano y
sostenibilidad de la deuda, se define como los pasivos consolidados del sector publico no
financiero (SPNF), que comprenden el gobierno central, la cuenta de financiamiento de
derivados deficitarios (CFDD), los fondos de seguridad social, las empresas publicas no
financieras y el Banco de Desarrollo de Ecuador (BDE). Los instrumentos que se incluyen en el
indicador de la deuda son préstamos, titulos (bonos y certificados del Tesoro), pasivos
dependientes de financiamiento relacionado con petrolero, préstamos del BCE al gobierno,
depositos en el BDE y otras cuentas por pagar que incluyen atrasos en los pagos.

4. Riesgos para las perspectivas de la deuda y la evaluacién de realismo. La evaluacion
de realismo y las herramientas del grafico de abanico sobre la deuda muestran que el
cumplimiento del escenario base de la deuda depende en la ejecucién continua de una
consolidacion fiscal de gran alcance, si se la compara con las experiencias historicas y de los
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distintos paises’. Los riesgos a la baja para las perspectivas de la deuda se derivan de la
posibilidad de que las negociaciones con los sectores que protagonizaron las protestas den
lugar a desvios de la politica fiscal, de una recuperaciéon econémica vacilante, y de un descenso
de los precios del petréleo. Los factores mitigadores detallados en la evaluacién incluyen la
importante proporcién de deuda oficial bilateral y multilateral, con un servicio de deuda
comparativamente bajo y plazos de vencimiento prolongados, y los bajos requisitos de
financiamiento que siguen siendo inferiores al umbral critico del 15%.

1 El grupo comparativo consiste en siete mercados emergentes exportadores de materias primas con un programa
activo del FMI.
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Grafico 1. Ecuador: Riesgo de tension soberana

Mechanical Final

Horizon . Comments
signal assessment
Overall Low The overall risk of sovereign stress is low, reflecting a moderate level of
vulnerability in the medium-term mitigated by the credibility of the ongoing
fiscal consolidation underpinned by the IMF program.
Near term 1/ n.a. n.a. Not applicable

Medium term Moderate Moderate Mediumtermrisks are assessed as moderate in line w ith the mechanical
signal. The largest risk driver in the moderate assessment is the w idth of

the debt fanchart, representing the uncertainty surrounding the baseline
GFN Low forecast.

Fanchart Moderate

Stress test

Long term n.a.

Sustainability Sustainable  Sustainable Ecuador's public debt remains sustainable w ith high probability under the

assessment w ith high with high  baseline, in line w ith the assessment at program approval and the
2/ probability probability = mechanical signal.
Debt stabilization in the baseline Yes

DSA Summary Assessment

Commentary: Ecuador is at a low overall risk of sovereign stress and debt remains sustainable w ith high probability in the
baseline forecast. Follow ing the post-COVID recovery and the succesful implementation of fiscal reforms under the IMF
program, debt has started declining in 2022 and is expected to continue on a dow nw ard trajectory in the medium-term.
Medium-term liquidity risks are assessed as low by the GFN module, though risks to market financing remain subject to
fast-changing investor perception. Sticking to the fiscal consolidation plan w ould continue to strenghten Ecuador's public
debt sustainability.

Source: Fund staff.

Note: The risk of sovereign stress is a broader concept than debt sustainability. Unsustainable debt can only be resolved
through exceptional measures (such as debt restructuring). In contrast, a sovereign can face stress without its debt
necessarily being unsustainable, and there can be various measures—that do not involve a debt restructuring—to
remedy such a situation, such as fiscal adjustment and new financing.

1/ The near-term assessment is not applicable in cases w here there is a disbursing IMF arrangement. In surveillance-only
cases or in cases w ith precautionary IMF arrangements, the near-term assessment is performed but not published.

2/ A debt sustainability assessment is optional for surveillance-only cases and mandatory in cases w here there is a Fund
arrangement. The mechanical signal of the debt sustainability assessment is deleted before publication. In surveillance-
only cases or cases with IMF arrangements w ith normal access, the qualifier indicating probability of sustainable debt
("w ith high probability" or "but not w ith high probability") is deleted before publication.
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Grafico 2. Ecuador: Cobertura de la deuda y divulgacion de informacién

Comments

1. Debt coverage in the DSA: 1/ NFPS CPS Other

1a. If central government, are non-central government entities insignificant? n.a.

2. Subsectors included in the chosen coverage in (1) above:

Subsectors captured in the baseline Inclusion |Includes Banco de Desarrollo
del Ecuador

-

Budgetary central government
Extra budgetary funds (EBFs)

CG

N o g b~ 0N

Not applicable
Social security funds (SSFs)

GG: expected

State governments

CPS

Local governments

Public nonfinancial corporations
Central bank

8 | Other public financial corporations
Currency Oth acct.
& Loans o payable
securities
deposits 2/

3. Instrument coverage: IPSGSs

3/

4. Accounting principles: Basis of recording Valuation of debt stock
Non-cash Nominal Face Market
basis 4/ value 5/ | VELLERSA| value 7/

5. Debt consolidation across sectors: Consolidated Non-consolidated

Color code: l chosen coverage l Missing from recommended coverage Not applicable
Reporting on Intra-Government Debt Holdings
Holder Budget. Extra- boc@ NonTin. Central  Oth. pub.
central budget. security State govtLocal govt. pub. bank fin cor Total
Issuer govt funds funds corp. P
o 1 |Budget. central govt 0
‘% 8 2 | Extra-budget. funds 0
% 3 |Social security funds 0
1) O] 4 | State govt. 0
a o
o 5 |Local govt. 0
6 |Nonfin pub. corp. 0
7 | Central bank 0
8 | Oth. pub. fin. corp 0
Total 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Source: IMF Staff

1/ CG=Central government; GG=General government; NFPS=Nonfinancial public sector; PS=Public sector.

2/ Stock of arrears could be used as a proxy in the absence of accrual data on other accounts payable.

3/ Insurance, Pension, and Standardized Guarantee Schemes, typically including government employee pension liabilities.

4/ Includes accrual recording, commitment basis, due for payment, etc.

5/ Nominal value at any moment in time is the amount the debtor ow es to the creditor. It reflects the value of the instrument at creation
and subsequent economic flow s (such as transactions, exchange rate, and other valuation changes other than market price
changes, and other volume changes).

6/ The face value of a debt instrument is the undiscounted amount of principal to be paid at (or before) maturity.

7/ Market value of debt instruments is the value as if they w ere acquired in market transactions on the balance sheet reporting date
(reference date). Only traded debt securities have observed market values.
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Grafico 3. Ecuador: Indicadores de la estructura de la deuda publica

Public Debt by Currency (in percent of GDP)
80
70
60
50
40
30
20
10

0
2012 2014 2016 2018 2020

Projection  m——

2022 2024 2026 2028 2030

m Foreign cumrency B Local currency

Note: The perimeter show n is nonfinancial public sector.

Public Debt by Holder (in percent of GDP)
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Grafico 4. Ecuador: Escenario base
(Porcentaje del PIB, salvo indicacion en contrario)

Actual Medium-term projection Extended projection
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Public debt 62.3 58.3 556 53.1 493 453 420 391 365 341 318 296
Change in public debt 1.4 -40 -27 -25 -38 -40 -33 29 -26 -24 -23 -2.2
Contribution of identified flow s 0.2 -29 -16 -14 -27 -30 -23 -19 -16 -14 -13 -1.2
Primary deficit 1.5 -14 19 -24 -28 -30 -28 -27 -26 -25 -24 -2.3
Noninterest revenues 33.0 354 343 339 336 334 327 325 323 321 319 317
Noninterest expenditures 34.5 340 324 315 308 304 299 29.8 297 296 295 294
Automatic debt dynamics -2.6 -38 -10 -06 -02 0.0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5 0.5
Real interest rate and relative inflation -0.2 -2.2 0.7 0.8 1.2 1.3 1.3 14 1.4 1.4 1.4 1.4
Real interest rate -0.2 -2.2 0.7 0.8 1.2 1.3 1.3 1.4 1.4 1.4 14 14
Relative inflation 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Real grow th rate -25 17 17 15 14 -13 12 -1.1 -1.0 -1.0 -09 -0.9
Real exchange rate 0.0
Other identified flow s 14 23 1.3 1.7 0.3 0.0 0.4 0.6 0.6 0.7 0.6 0.6
Contingent liabilities 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Other transactions 1/ 1.4 2.3 1.3 1.7 0.3 0.0 0.4 0.6 0.6 0.7 0.6 0.6
Contribution of residual 2/ 1.1 -1.1 -1.1 -1.1 -1.1 -1.0  -1.0 -0 -10 -10 -1.0 -1.0
Gross financing needs 6.4 4.4 34 3.2 43 4.8 4.2 3.8 3.6 3.4 3.3 3.7
of which: debt service 6.0 6.9 6.4 6.7 8.2 8.8 8.0 7.5 7.2 7.0 6.8 71
Local currency 6.0 6.9 6.4 6.7 8.2 8.8 8.0 7.5 7.2 7.0 6.8 71
Foreign currency 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Memo:
Real GDP grow th (percent) 4.2 27 3.0 2.8 2.8 2.8 2.8 2.8 2.8 2.8 2.8 2.8
Inflation (GDP deflator; percent) 26 6.4 1.3 1.3 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1
Nominal GDP grow th (percent) 6.9 9.3 43 4.1 3.9 3.9 3.9 3.9 3.9 3.9 3.9 3.9
Effective interest rate (percent) 23 2.6 2.6 2.9 3.6 3.9 4.2 4.5 4.8 5.2 55 5.6
Contribution to Change in Public Debt
(In percent of GDP) ; .
20 30 mmmm Primary deficit
L 20 Real Interest rate
15 Projection 10 and relative
10 inflation
n mmmm Real GDP growth
10 0
-11
-10 mmmm Exch. rate
5 depreciation
-20
= -33 | mmmm Other flows
0 | . = -30
. | -40 Residual
-5 -
-50 . "
@=s== Change in public
-10 -60 debt
2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032 Cumulative

Commentary: Public debt w ill continue declining under the baseline reflecting ongoing fiscal reforms.

Source: IMF Staff.
1/ Includes NFPS deposits accumulation.
2/ Includes interest income.
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Grafico 5. Ecuador: Realismo de los supuestos del escenario base
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Commentary: The baseline forecast includes significant fiscal adjustment including a primary surplus of about 2.5-3 percent in the
medium-term, w hich is large compared to historical outcomes. In this context, avoiding policy slippages that w ould raise financing
needs is key to avoid a w orsening of the debt sustainability metrics.

Source : IMF Staff.

axis.

1/ Projections made in the October and April WEO vintage. Comparator group comprises seven countries.
2/ Data cover annual obervations from 1990 to 2019 for MAC advanced and emerging economies. Percent of sample on vertical

3/ Starting point reflects the team's assessment of the initial overvaluation from EBA (or EBA-Lite).
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Grafico 6. Ecuador: Analisis de riesgos a mediano plazo

Debt Fanchart and GFN Financeability Indexes'
(In percent of GDP unless otherw ise indicated)

Module Indicator Value Risk Risk signal Emerging Markets, Com. Exp., Program
ind
ndex 0 25 50 75 100
Debt Fanchart width 80.0 1.2 o ! ! r, .
‘:Tf:;l::” Probability of debt not stabilizing (pct) 128 0.1 N J f A I
Terminal debt level x institutions index 324 07 I 1 ! I 1
Debt fanchart index 2.0 Moderate
GFN Average GFN in baseline 40 14 o ! ! ! .
finance- .
abilty Bank claims on government (pct bank assets) 2.5 0.8 ' ! ' ' '
module  Chg. in claims on govt. in stress (pct bank assets) 68 23 I 1 1 ey 1
GFN financeability index 4.5 Low
Legend: Interquartile range | Ecuador

Final Fanchart (In percent of GDP)

100

Gross Financing Needs (In percent of GDP)

5-25 pct = Financing provided by banks
gg—?g pc{ Actual
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Triggered stress tests (stress tests not activated in )
Medium-Term Index Medium-Term Risk Analysis
(index number) Low risk High risk Weight Normalized level
threshold threhsold inMT| O o 2ed leve
0.60
° Debt fanchart
0.50 index 1.1 21 0.5 0.4
0.40 - -----o- GFN
finaceability 7.6 17.9 0.5 0.1
0.30 index
eeecscsscscscscccscccscccccd
Medium-term
0.20 ® Medium-term index index (MT) 0.3 0.4 0.3, Moderate
cececee | ow risk
0.10 . . Prob. of missed crisis, 2022-2027 (if stress not predicted): 18.2 pct.
= = = High risk
0.00 Prob. of false alarm, 2022-2027 (if stress predicted): 39.8 pct.
2020 2021 2022

Commentary: The tw o medium-term tools indicate an overall moderate risk, mostly driven by the w idth metric of the Debt Fanchart
Module, w hile the GFN Financeability Module suggests a low level of risk in the baseline.

Source: IMF Staff.
1/ Comparator group includes seven countries.
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Anexo IV. Reperfilamiento de la deuda con instituciones chinas

A mediados de septiembre, el gobierno de Ecuador llegé a un acuerdo con el Banco de Desarrollo de
China y el Banco de Exportaciones e Importaciones de China (Exim Bank) para reperfilar USD 3.220
millones de deuda (78% de la deuda con China). El acuerdo distribuyd el servicio de deuda a lo largo de
un horizonte mds prolongado y disminuyé las necesidades de financiamiento a corto plazo, lo que incluye
mejoras en las ventas de petrdleo relacionadas y las condiciones de transparencia. Se prevé que los
contratos completos se publiquen pronto.

1. Operacion del Banco de Desarrollo de China La operacién prorrogd USD 1.400 millones de
deuda correspondiente a cuatro préstamos que vencian en 2024 y bajo la tasa de interés en 0,3-1
puntos porcentuales. La operacidn reducira el servicio de la deuda total (capital mas intereses) en
USD 687 millones entre 2022-24.

REESTRUCTURACION DE CDB 2022

(Millones de USD) (sep-dic) 2023 2024 2025 2026 2027 | Total
Pagos de principal
Prereestructuracion 2264 699,7 461,8 1.387,9
Posreestructuracion 94,3 276,2 276,2 276,2 276,2 188,6 1.387,9

Pagos de intereses
Prereestructuracion 32,7 62,7 15,7 11,1
Posreestructuracion 32,8 74,9 57.6 40,1 22,7 6,0 2341

Servicio de la deuda

Prereestructuracion 259,0 7624 477,5 1.499,0
Posreestructuracion 1271 351,1 3339 316,3 299,0 194,6 1.622,0
Alivio financiero* 131,9 411,3 1437 -3163 -2990 -194,6 -123,1

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas y calculos del personal técnico del FMI.
*Diferencia entre el servicio de la deuda antes y después de la reestructuracion.
Nota: Para el céalculo del servicio de la deuda se usa un tipo de cambio USD/RMB de 7,12 al 23 de septiembre de 2022.

2. Operacion del Banco de Exportaciones e Importaciones de China. La operacion prorrogé
USD 1.800 millones de deuda correspondiente a cuatro préstamos con vencimientos en 2025-29. La
renegociacion incluyé una reduccién de 0,55 puntos porcentuales de la tasa de interés de un
préstamo a tasa fija, y una disminucion de 20 puntos basicos en el margen sobre la tasa LIBOR para
dos préstamos de tasa variable. Hasta 2025, esta operacion reducira las necesidades de
financiamiento en USD 569 millones.
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REESTRUCTURACION DE EXIM

BANK 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 Total
(Millones de USD) (sep-dic)
Pagos de principal
Prereestructuracion 2089 417,8 417,8 4178 160,8 88,7 69,5 50,2 1.831,6
Posreestructuracion - 261,1 261,1 261,1 261,1 261,1 261,17 1111 64,8 513 37,7 1.831,6

Pagos de intereses

Prereestructuracion 58,5 95,4 68,3 40,8 18,0 98 52 2,0 298,0

Posreestructuracion 654 120,2 102,7 85,3 67,8 50,4 32,9 178 10,6 56 2,2 560,9
Servicio de la deuda

Prereestructuracion 267,4 513,3 486,1 458,6 178,8 98,5 74,6 52,2 - - - 2.129,5

Posreestructuracion 65,4 381,3 363,9 346,4 3289 3115 2940 1290 754 56,9 39,9 2.392,4

Alivio financiero* 202,0 131,9 122,3 1122 -1502 -2129 2194 -76,7 -75,4 -56,9 -39,9 -262,9

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas y calculos del personal técnico del FMI.
*Diferencia entre el servicio de la deuda antes y después de la reestructuracion..

3. Servicio de deuda con el Banco de Exportaciones e Importaciones de China y el Banco
de Desarrollo de China. Tras el reperfilamiento, el servicio de deuda total de Ecuador con ambos
bancos chinos aumentd de USD 3.637 millones a USD 4.023 millones, debido a un incremento de
casi USD 386 millones en pagos por intereses hasta fines de 2032, dado que el pago del capital
remanente permanece sin cambios.

4. Acuerdos de venta de petréleo. La e s maiausaiean i San Pl i tesa s

renegociacion también derivd en una ampliacion de tres a5

afnos en los plazos de entrega de petroleo (2024 a 2027) lzzz m Principal

a Petrochina, y en una mejora del precio por barril de 800 iniereses

las exportaciones de petréleo. Con la ampliacion de los jzz I

plazos de entrega Petroecuador dispondra de mas 200 I I I

petréleo para libre exportacién en el mercado al 0 I o ol gl l E p z p -. ' -

contado, lo que le permite a Ecuador acceder a mejores SESERESERETESERECERICE

precios.
*Sep-dic 2022.

5. Transparencia. Una vez finalizado el proceso de renegociacion de los contratos, el gobierno

emitid un comunicado de prensa sobre las nuevas condiciones de los contratos (variaciones de las
tasas de interés y ahorro hasta 2025 en el cronograma amortizacion). Los contratos se publicaron en
el sitio web del MEF". En lo que respecta a la transparencia de los acuerdos de venta de petréleo, las
autoridades contintian publicando todos los contratos petroleros permitidos por ley a la fecha,
incluidos los contratos con modificaciones, si corresponde?.

1 https://www.finanzas.gob.ec/biblioteca/

2https://sistemasinternos.eppetroecuador.ec:8301/rcppe/GCIComercial/invitaciones/consultalnvitacionesNS.cfm?titulo
=%24titulo&anio=2021&tipo=contratos&ejecuta=Buscar
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Anexo V. Matriz de evaluacién de riesgos'

Fuente del riesgo

| Probabilidad |

Impacto posible

Respuesta de politica

Shocks coyunturales y escenario

Intensificacion los efectos indirectos Alta Ahorrar el ingreso inesperado
de la guerra de Rusia en Ucrania. La Las dificultades para del petroleo para constituir
aplicacién de nuevas sanciones como encontrar nuevos mercados reservas. Respetar a la
consecuencia de la guerra y la para las exportaciones consolidacion fiscal
incertidumbre asociada a esa situacién agricolas afectadas por las planificada a fin de restaurar la
exacerban las perturbaciones financieras interrupciones de la cadena confianza y fortalecer la
y comerciales y la volatilidad de precios de suministro (banano, sostenibilidad fiscal y de la
de las materias primas. En esta camarén, flores) pueden deuda. Reducir gradualmente
coyuntura, Europa, los paises de bajo desacelerar el crecimiento la dependencia del petréleo
ingreso y los mercados emergentes que econémico. Se prevé que el mediante la diversificacién
son importadores netos de materias aumento del precio del econdmica, y promover el
primas son los mas afectados. petréleo y los metales tenga crecimiento impulsado por el
un impacto neto positivo en | sector privado. Seguir
los resultados externos y vigilando con atencién la
fiscales de Ecuador. estabilidad del sector
financiero. Seguir abordando
las necesidades de
financiamiento mediante la
colaboracién estrecha con
instituciones financieras
internacionales, y aguardar un
momento oportuno para
reingresar a los mercados
internacionales.
Shocks de precios de las materias Alta Ahorrar los ingresos
primas. Las alteraciones continuas de la El aumento de la inflacién provenientes del petréleo
oferta (por ejemplo, debido a conflictos y puede incrementar la pobreza y | Para restaurar la
restricciones a las exportaciones) la desigualdad. Sin embargo, es sostenibilidad fiscal. Seguir
sumadas a los shocks negativos en la probable que las presiones expandiendo la cobertura y
demanda provocan volatilidad recurrente inflacionarias sean mas mejorar la focalizacion de los
de los precios de las materias primas e moderadas que las de otros programas de asistencia
inestabilidad econémica y social. paises de la regién, ya que social para proteger a los
Ecuador cuenta con un saldo pobres y los vulnerables de
de energia positivo y una la incidencia negativa que el
economia dolarizada, y redujo | aumento de la inflacion tiene
los precios internos de los en la pobreza.
hidrocarburos en junio de 2022.

' La matriz de evaluacién de riesgos muestra acontecimientos que pueden alterar de manera sustancial la trayectoria del
escenario base (el escenario con mas probabilidades de materializarse segun la opinién del personal técnico del FMI). La
probabilidad relativa de los riesgos enumerados es la evaluacion subjetiva del personal técnico con respecto a los
riesgos que afectan el escenario base (“baja” indica una probabilidad de menos de 10%, "media” indica una probabilidad
de entre 10% y 30%, y “alta”, una probabilidad de entre 30% y 50%). La matriz refleja las opiniones del personal técnico
sobre la fuente de los riesgos y el nivel general de preocupacién al momento de las conversaciones con las autoridades.
Los riesgos no excluyentes pueden interactuar y materializarse conjuntamente con otros. Los shocks coyunturales y el
escenario resaltan riesgos que podrian materializarse en un plazo mas corto (entre 12 y 18 meses) dado el escenario
base actual. Los riesgos estructurales son los que probablemente no pierdan relevancia en un plazo mas prolongado.
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Fuente del riesgo

Probabilidad

Impacto posible

Respuesta de politica

Descontento social sistémico. El
aumento de la inflacion, la disminucion de
los ingresos y una mayor desigualdad
exacerban la tensién social y la
inestabilidad politica, provocando salidas
de capitales de las economias emergentes
y en desarrollo, desacelerando el
crecimiento econémico y abriendo paso a
politicas populistas perjudiciales para la
economia.

Alta

Alta

Un aumento del precio
internacional de los alimentos
y un crecimiento mundial mas
lento puede dar lugar a una
recuperacién mas lenta de la
actividad econémica y el
empleo y un incremento de
los precios internos, lo que a
su vez puede acentuar el
descontento social debido a
aumento de la pobrezay la
desigualdad.

Ampliar la cobertura de la
asistencia social para
cerciorarse de que el ajuste
fiscal no perjudique a los
personas pobres y
vulnerables. Continuar
interactuando con el publico
en general, y explicar las
ventajas del programa de
reforma. Priorizar el gasto
social, incluido gastos
médicos, para lograr un
crecimiento mas inclusivo.
Seguir liberalizando el
comercio y mejorando el
clima de negocios para
fomentar la creacion de
empleo y el crecimiento
inclusivo. Continuar
vigilando con atencion el
endeudamiento de los
hogares y reponer el fondo
de liquidez.

Abrupta desaceleracion o recesion
mundial. Factores de riesgos mundiales
e idiosincrasicos se combinan para
provocar una brusca desaceleracion
sincronizada del crecimiento, con
recesiones propiamente dichas en
algunos paises, efectos de contagio por
canales comerciales y financieros, y
presiones a la baja sobre los precios de
ciertas materias primas.

Alto

Un crecimiento mundial
inferior al previsto podria
reducir la demanda de los
socios comerciales, mermar
las exportaciones y deteriorar
los términos de intercambio,
lo cual podria hacer mella en
el crecimiento y complicar la
posicién externa.

Diversificar la economia para
reducir la dependencia de
las exportaciones de
materias primas.

Brotes locales de COVID-19 Los brotes
en paises con un ritmo mas lento de
vacunacién o el surgimiento de variantes
mas contagiosas resistentes a la vacuna
obligan a nuevos confinamientos o
impiden el comercio. En consecuencia, se
producen perturbaciones prolongadas
en la cadena de suministro, una
desaceleracion del crecimiento, salidas
de capitales y sobreendeudamiento en
algunas economias de mercados
emergentes y en desarrollo.

Una importante proporcién
de la poblacién ha recibido
todas las vacunas y los
refuerzos. Sin embargo, los
brotes locales que se salieron
de control debido a las
variantes resistentes a la
vacuna podrian derivar en
perturbaciones a nivel local y
poner en peligro la
recuperacién econémica. Una
menor demanda externa
ampliaria las brechas de
financiamiento y en la
balanza de pagos.

Restablecer las medidas de
contencidn si se produjera
una ola severa de
infecciones resistentes a la
vacuna. Continuar la
campafa de vacunacion,
incluidos los refuerzos. Dar
prioridad al gasto social y
relacionado con la atencion
médica y continuar
brindando asistencia a la
poblacién. Proporcionar
apoyo focalizado mediante
politicas a los hogares y las
empresas mas afectados.
Emprender la consolidacion
fiscal para recomponer las
reservas. De endurecerse las
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Fuente del riesgo

Probabilidad

Impacto posible

Respuesta de politica

condiciones financieras,
buscar financiamiento
concesionario adicional.

Desanclaje de las expectativas de
inflacion y estanflacién. Shocks de la
oferta que afectan a los precios de los
alimentos y la energia elevan
marcadamente la inflacién general y el
efecto de traspaso a la inflacion
subyacente, provocan un desanclaje de
las expectativas inflacionarias y
desencadenan una espiral salarios-
precios en un contexto de estrechez en
los mercados laborales. Los bancos
centrales adoptan una politica monetaria
mas restrictiva de los previsto que
provoca un debilitamiento de la
demanda mundial, depreciacion de las
monedas en las economias de mercados
emergentes y en desarrollo e
incumplimientos de deuda soberana.
Combinados, estos factores podrian dar
inicio a un proceso de estanflacion.

Ecuador es una economia
totalmente dolarizada que no
cuenta con una politica
monetaria independiente. El
sector financiero esta en
condiciones de absorber
shocks importantes. Como
exportador de materias primas,
el pais es vulnerable a los
efectos indirectos de la caida
en los precios de tales
productos, lo que podrian
ejercer presion sobre la balanza
de pagos y en el ambito fiscal.
Las condiciones financieras
restrictivas debidas a factores
externos y la percepcion de
riesgo del pais podria demorar
mas la reanudacion del acceso
alos mercados y a
financiamiento de otras
fuentes, lo cual a su vez podria
hacer necesarios ajustes.

En caso de que aumentaran
las primas de riesgo, buscar
maés financiamiento de bajo
costo y reestructurar el perfil
de las obligaciones
existentes; y procurar
reingresar en los mercados
internacionales de capital
cuando las condiciones
vuelvan a ser favorables.
Emprender la consolidacion
fiscal para reconstruir la
credibilidad de los
mercados. Reforzar la
preparacion ante las crisis
(financieras) y su
consiguiente gestién.

Riesgos estructurales

Agravamiento de la fragmentacién
geoecondmica y las tensiones
geopoliticas La ampliacion de los
conflictos y una menor cooperacion
internacional aceleran la
desglobalizacion, dando lugar a una
reconfiguracién del comercio,
perturbaciones en la oferta,
fragmentacion de tecnolégica y de los
sistemas de pagos, aumento de los
costos de los insumos, inestabilidad
financiera, a fractura del sistema
monetario y financiero internacional y
reduccion del crecimiento potencial.

Alta

En el caso de Ecuador, las
tensiones geopoliticas que
acentudan la disminucién de
los precios del petrdleo
podrian tener importantes
ramificaciones fiscales y para
el crecimiento y la balanza de
pagos. El shock de la
migracién de Venezuela
también podria exacerbar las
presiones fiscales e incidir
negativamente en el
crecimiento a corto plazo,
aungue se preveria un
impacto positivo en el
crecimiento a largo plazo.

Adoptar politicas que
mejoren la percepcién
respecto de Ecuador, por
ejemplo eliminando barreras
comerciales, limitando la
incertidumbre de las
politicas con marcos a
mediano plazo claramente
formulados a fin de restringir
la discrecionalidad y mejorar
la flexibilidad del mercado
laboral. Si las tensiones
redujeran los precios del
petréleo, aplicar medidas
fiscales contingentes
definidas.
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Fuente del riesgo

Probabilidad

Impacto posible

Respuesta de politica

Ciberamenazas. Ciberataques a
infraestructuras fisicas o digitales criticas
(incluidas plataformas de monedas
digitales) provocan inestabilidad
financiera o perturban de las actividades
econdmicas.

Invertir para proteger la
infraestructura critica en los
ambitos financiero, de
transporte, de
comunicaciones o
energético. Reforzar la
preparacion ante las crisis
(financieras) y su
consiguiente gestién.

Desastres naturales relacionados con
el cambio climéatico. La mayor
frecuencia de los desastres naturales
infligen graves dafios en la
infraestructura (en especial en las
economias vulnerables mas pequefas) y
amplifican las perturbaciones en la
cadena de suministro y las presiones
inflacionarias, provocando escasez de
agua y alimentos y reduciendo el
crecimiento a mediano plazo.

Alto

Ecuador es propenso a
numerosos desastres
naturales.

Adoptar politicas para hacer
la infraestructura resiliente
ante los desastres naturales.
Invertir para proteger la
infraestructura critica en los
ambitos financiero, de
transporte, de
comunicaciones o
energético a fin de reducir al
minimo las perturbaciones.
Constituir reservas de ahorro
precautorio.
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Anexo VI. Nota sobre la estrategia de fortalecimiento de las
capacidades (FC) del pais'

Las iniciativas para el fortalecimiento de las capacidades (FC) de Ecuador han estado y deben
permanecer debidamente alineadas con los objetivos de la reforma en el marco del programa
respaldado por el Servicio Ampliado del FMI (SAF). Las prioridades clave de fortalecimiento de las
capacidades son mejorar la calidad de las estadisticas de finanzas publicas (EFP) y de la gestion de
finanzas publicas (GFP). En el periodo posterior al shock de la COVID-19, las actividades de FC para
afianzar la resiliencia del sector financiero también seradn criticas. El grado de participacién y
compromiso de las autoridades es firme, pero la capacidad de absorcién a menudo es deficiente debido
a la frecuente rotacién de personal. Considerando las importantes necesidades de FC, sigue siendo
fundamental colaborar estrechamente con otros socios bilaterales y multilaterales para garantizar la
coordinacion de las labores de los proveedores de FC.

Contexto

1. Mejorar las capacidades técnicas ha sido un aspecto esencial de la interaccion de
Ecuador con el FMI y critico para los programas respaldados por el SAF. Luego de reanudar las
consultas del Articulo IV y las misiones periédicas en 2015, el FMI ha venido proporcionando
abundantes actividades de fortalecimiento de las capacidades en diversos ambitos, como EFP,
gestion y registro de deuda, GFP, gobernanza, pruebas de tension para instituciones monetarias y
financieras y supervision de cooperativas de crédito. Varias de las recomendaciones de la asistencia
técnica sirvieron como base para el disefio de la condicionalidad estructural del programa
respaldado por el SAF en 2019. Tras el desembolso realizado en el marco del Instrumento de
Financiamiento Rapido (IFR) en mayo de 2020, el Directorio Ejecutivo aprobd, el 30 de septiembre de
2020, la solicitud de Ecuador de un acuerdo a 27 meses en el marco del SAF por aproximadamente
USD 6.500 millones. Los objetivos del programa son los siguientes: i) estabilizar la economia; ii)
restablecer la sostenibilidad fiscal y de la deuda, y, a la vez, ampliar la cobertura de los programas de
asistencia social para proteger a las personas pobres y mas vulnerables; iii) generar un crecimiento
sostenible con empleos de alta calidad; y iv) ejecutar reformas estructurales, que incluyen fortalecer
los marcos de transparencia y lucha contra la corrupcién. La amplia labor de FC por parte del FMI ha
sido fundamental para avanzar en la ejecucién de estas reformas.

Compromiso y eficacia del fortalecimiento de las capacidades

2. Labor del FMI con Ecuador en cuanto a fortalecimiento de las capacidades. Las
actividades de FC se ampliaron sustancialmente con la solicitud de un programa del FMI en 2018. En

1 Esta nota sobre la estrategia del pais y la matriz tabulada adjunta ilustran la integracion del fortalecimiento de las
capacidades y los objetivos del programa, sobre la base de principales recomendaciones del Documento del
Directorio sobre el examen de la estrategia del FMI para el fortalecimiento de capacidades de 2018 (2078 Review of
the Fund'’s Capacity Development Strategy). Las siglas incluidas en la nota se refieren a los siguientes proveedores del
FMI y otros proveedores de fortalecimiento de las capacidades: Departamento de Finanzas Publicas (FAD), Instituto
de Capacitacion (ICD); Departamento Juridico (LEG), Departamento de Mercados Monetario y de Capital (MCM);
Departamento de Estadistica (STA); Banco Interamericano de Desarrollo (BID); y Banco Mundial (BM).
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lo fiscal, el FMI proporcion¢ fortalecimiento de las capacidades sobre GFP, normas fiscales, marco
fiscal de mediano plazo (MFMP), gestion de caja, administraciéon de ingresos y gastos tributarios y
estadisticas de finanzas publicas (EFP). En los ambitos monetario y financiero, la asistencia técnica se
centrd en las pruebas de tensién de los bancos, la supervision y normativa financiera, y la lucha
contra el lavado de dinero y el financiamiento del terrorismo (ALD/LFT). Otras actividades de
asistencia técnicas se enfocaron en la gobernanza, incluidos los conflictos de interés, y modelos y
pronosticos macroecondmicos. En el cuadro 1 se resume la labor de fortalecimiento de las
capacidades realizada en diversos ambitos desde 20162.

3. Integracion del fortalecimiento de las capacidades en la supervisién y los préstamos del
FMI. Tradicionalmente, las actividades de FC en Ecuador han estado estrechamente integradas con
las prioridades de supervisién identificadas en consultas previas del Articulo IV. La coordinacién
entre las autoridades y el equipo de pais se intensificd en el marco del actual programa respaldado
por el SAF, con importante apoyo de la Oficina del Representante Residente. Esta coordinacién
ayuda a garantizar que las actividades de FC se compaginen debidamente con las prioridades de
reforma de las autoridades y que faciliten eficazmente la ejecucién del programa. El equipo de pais
garantiza la debida secuenciacion de las actividades de FC en los procesos de reforma, en consulta
con las autoridades y los proveedores de dichas actividades, incluidos otros socios de desarrollo, si
corresponde.

4. Colaboracion y coordinacidon con otros socios proveedores de actividades de FC. El
personal técnico del FMI colabora con el Banco Mundial en cuestiones de gestion y registro de la
deuda. En lo que se refiere a gobernanza, el personal técnico del FMI coordina, junto con el
Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD) y la Oficina de las Naciones Unidas
contra la Droga y el Delito (UNODC), el fortalecimiento de los marcos de ALD/LFT y conflictos de
interés. En cuanto a la red de proteccion social, el personal técnico del FMI coordina con el Banco
Mundial la mejora del registro social, y el PNUD apoya las iniciativas posteriores a la evaluacion. El
personal técnico también interactla regularmente con otros socios de FC —como el BID, el Tesoro
de Estados Unidos y la Agencia Francesa de Desarrollo (AFD)— para garantizar la coherencia del
asesoramiento en materia de politica y las sinergias para respaldar los objetivos del programa.

5. Eficacia y grado de influencia de las actividades de FC. Las principales recomendaciones
de la asistencia técnica sobre gestion de la deuda, riesgos fiscales, politica tributaria, EFP y
transparencia han dado lugar a cambios positivos en las politicas, los marcos y las instituciones.

e Gestion y estadisticas de la deuda: i) publicacion de estadisticas sobre deuda mas
transparentes y oportunas, conforme a los nuevos requerimientos de la Politica sobre limites de
endeudamiento (nueva norma fiscal introducida en este programa). ii) publicacion de la
Estrategia de gestion de la deuda a mediano plazo a fines de febrero de 2021.

2 Las instituciones que se beneficiaron de la asistencia técnica fueron el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF), el
Servicio de Rentas Internas (SRI), la aduana (SENAE), el Banco Central de Ecuador (BCE) y las Superintendencias de
Bancos y Cooperativas, la Unidad de Analisis Financiero y Economico (UAFE) y la Contraloria General del Estado.
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Marco fiscal de mediano plazo (MFMP) De acuerdo con la reforma del Cédigo de Planificacion
y Finanzas Publicas (COPLAFIP) que cuenta con el respaldo del FMI, las autoridades ecuatorianas
pusieron en marcha un marco reforzado de gestion de finanzas publicas (GFP) en 2020; y, a fines
de mayo de 2022, publicaron un marco fiscal de mediano plazo (MFMP) con un enfoque
descendente, normas fiscales, limites de gastos y una evaluacién de riesgos fiscales.

Recaudacion y administracion tributaria Siguiendo las recomendaciones de la asistencia
técnica del FMI, se cred una Unidad de Grandes Contribuyentes. Para acelerar la recaudacion
tributaria, se introdujeron incentivos juridicos y se establecieron procesos de mediacion para
contribuyentes que adeudaban impuestos. Estas medidas se incorporaron en la ley de reforma
tributaria promulgada en noviembre de 2021.

Estadisticas fiscales. Gracias al exhaustivo programa de FC llevado a cabo por el Departamento
de Estadisticas en materia de estadisticas de las finanzas publicas (EFP) desde 2018, se lograron
mejoras significativas en cuanto a puntualidad, fiabilidad y coherencia de las estadisticas fiscales
en diferentes niveles del sector publico. Ahora se cuenta con un registro méas exacto de los datos
fiscales del gobierno central para los afios 2013-21, asi como con un mejor reconocimiento de
los pasivos contingentes del gobierno central con otras entidades del sector publico no
financiero. Todos los datos revisados se han publicado en los sitios web del BCE y del MEF, con
explicaciones sobre las modificaciones.

Gobernanza y transparencia. Con asistencia técnica brindada por el FMI, en diciembre de 2020
se modificd el Codigo Orgéanico Integral Penal en Materia Anticorrupcion (COIP) a fin de tipificar
la corrupcién como delito, conforme a las normas internacionales. En septiembre de 2020 se
adoptaron regulaciones para solicitar informacion sobre beneficiarios finales en los contratos
publicos®. Actualmente, se publican todos los contratos de adquisiciones publicas en un formato
de descarga facil, con informacién sobre propietarios finales si esta disponible, en el sitio web del
Servicio Nacional de Contratacion Publica (SERCOP). El actual régimen de declaracién de activos
para altos funcionarios ha sido mejorado con la publicacién de una lista mas detallada de los
activos y pasivos de dichos funcionarios. Cuando se promulgue, el proyecto de ley sobre
conflictos de interés ampliara el actual régimen de declaracion de activos a fin de permitir
también la vigilancia de los ingresos e intereses de los altos funcionarios publicos. Se realizaron
auditorias de gastos relacionados con la COVID-19, que se publicaron en el sitio de la Oficina de
la Contraloria General del Estado. La Superintendencia de Bancos, la Oficina de la Contraloria
General del Estado y la UAFE también se beneficiaron de las actividades de FC y asistencia
técnica en los &mbitos de vigilancia ALD y ciberseguridad, lo que facilité la formulacién de
marcos basados en riesgos.

3 http://malta1481.startdedicated.com:8086/control22/index.php
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Prioridades en materia de fortalecimiento de las capacidades

A futuro se prevé que las necesidades de Ecuador en cuanto a fortalecimiento de las capacidades
sigan siendo elevadas, conforme al programa de reformas de las autoridades. Esta previsto que el
FMI brinde FC para apoyar los siguientes ambitos de reforma principales:

Fortalecer la gestion de finanzas publicas (GFP)

6. Para aprovechar los avances en el desarrollo de un nuevo marco de GFP, el siguiente
paso consiste en ejecutar en su totalidad la reforma del COFLAFIP. E| experto a largo plazo del
Departamento de Finanzas Publicas continuarad ayudando a las autoridades a avanzar en la
planificacion financiera y la estrategia de regularizacidn de atrasos en los pagos internos. En
septiembre de 2022, el Departamento de Mercados Monetarios y de Capital ofrecié asistencia
técnica de seguimiento sobre el marco de la estrategia de gestion de la deuda a mediano plazo, en
respuesta a la solicitud de las autoridades en vista del alto nivel de rotacion del personal y las
consiguientes pérdidas de capacidad. Las autoridades solicitaron una Evaluacion de la Gestion de la
Inversidn Publica (EGIP) para principios de 2023, que incluye un componente climatico (EGIP-C), y
una evaluacion de la transparencia fiscal para mediados de 2023. La EGIP analizara las fases de
planificacion, asignacion y ejecucién del ciclo de la inversion publica, de manera que se puedan
establecer prioridades de inversién publica con mayor eficiencia. La evaluacién de la transparencia
fiscal complementara la asistencia técnica ofrecida por el FMI y otros socios de desarrollo, a fin de
evaluar la transparencia fiscal y proporcionar una hoja de ruta para futuras reformas. A raiz de la
solicitud de asistencia técnica del Servicio de Rentas Internas (SRI), la préxima ejecucién de la
Herramienta de Evaluacion de Diagnostico de la Administracion Tributaria (TADAT) por parte del
Departamento de Finanzas Publicas reforzara aiin mas la administracién tributaria.

Fortalecer la gobernanza y la transparencia

7. Se necesitan mas actividades de FC para apoyar la formulacion del marco juridico de
lucha contra la corrupcion conforme a las normas internacionales. Estas incluyen el requisito de
presentar una declaracion de activos que considere todos los tipos de ingresos e intereses
adicionales de los altos funcionarios publicos, asi como de personas expuestas politicamente (PEP).
Por otra parte, habra posibles necesidades FC para respaldar el Subsistema Nacional de Control de
reciente creacion, que funciona como mecanismo coordinador de todas las instituciones que
participan en contrataciones y en la lucha contra la corrupcién. Si bien se ha creado el Subsistema
Nacional de Control, este requiere el apoyo de en materia de tecnologia de la informacion (Tl) y FC
para garantizar la interoperabilidad de las bases de datos y un marco basado en el riesgo. Las
autoridades han informado acerca de la posible necesidad de mayor apoyo del Departamento
Juridico en cuanto a fortalecimiento de las capacidades para abordar las recomendaciones del
Informe de evaluacidon mutual del Grupo de Accidn Financiera de Latinoamérica (GAFILAT), cuya
publicacion esta prevista para diciembre de 2022.
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Apoyar la estabilidad monetaria y financiera

8. El Programa de Evaluacion del Sector Financiero (PESF) esta listo para comenzar, en
coordinacion con el Banco Mundial. La misidn de exploracion se realizé en agosto de 2022. Se
trata de la primera evaluacion integral del sistema financiero de Ecuador en casi 20 aflos. Aunque el
sector financiero de Ecuador demostrd una gran resiliencia durante la pandemia, el PESF sera una
oportunidad para tener una vision completa de la resiliencia del sistema financiero de Ecuador,
identificar los riesgos clave y los aspectos en los caben mejoras, centrando la atencidén en gestion del
riesgo de crédito y liquidez, riesgo sistémico, desarrollo del mercado de capitales, sistemas de pago,
pruebas de tension, supervision del sector financiero, arbitraje regulatorio y eficacia de la red de
seguridad financiera, entre otros. La ejecucién de las recomendaciones de esta evaluacion integral
exigird amplias iniciativas de FC para garantizar que la supervision y la normativa del sistema
financiero se realicen conforme a las normas y las practicas 6ptimas internacionales.

9. El desarrollo de las capacidades de la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y la
Junta de Politica y Regulacién Financiera creadas recientemente ayudara a garantizar una
transicion fluida hacia el periodo posterior a la COVID, asi como a fortalecer las capacidades
regulatorias y de supervision. El PESF debe ayudar a mejorar su funcionamiento de ambas Juntas,
que fueron creados con la orientacién del FMI. Otros aspectos sefialados por las autoridades como
posibles prioridades de futuras actividades de asistencia técnica incluyen los pagos digitales (marco
regulatorio), pruebas de tension, el crecimiento en riesgo y la regulacién de los sectores bursatil y de
seguros.

Mejorar la calidad y coherencia de las estadisticas de las finanzas publicas

10. Desde 2018, Ecuador ha recibido vasto apoyo del FMI en materia estadisticas de
finanzas publicas EFP, el cual se intensifico especialmente a raiz del caso de declaracion de
datos inexactos en abril de 2020. Las actividades regulares de FC por parte del Departamento de
Estadistica permitieron la mejora continua de la compilacion de datos fiscales conforme al Manual de
estadisticas de las finanzas publicas de 2014. A pesar del avance logrado en los Ultimos afios, aun
persisten algunas deficiencias institucionales y técnicas, como lo evidencio el reciente caso de
declaracion de datos inexactos. Las autoridades, en consulta con el personal técnico del FMI,
elaboraron un plan integral de medidas correctivas para subsanar estas deficiencias. Las recientes
actividades de FC del Departamento de Estadistica ayudaron a las autoridades a corregir
adecuadamente los datos fiscales por encima y por debajo de la linea y las correspondientes
estadisticas de deuda correspondientes que se remontan a 2013 (las correcciones que se remontan a
2017 ya se efectuaron en mayo). El proximo experto a largo plazo del Departamento de Estadistica
asistira al jefe de estadistica y a la Oficina de Estadistica —una vez que el MEF la reestructure entre
octubre y diciembre— en la adopcidén de practicas 6ptimas de recopilacion de datos, verificacién y
coordinacién con otros subsectores del SPNF a fin de garantizar la puntualidad y exactitud en el
suministro de datos. El experto a largo plazo también ayudara a las autoridades a trazar y ejecutar un
nuevo plan de capacitacién para el personal del MEF actual y recién contratado, de manera que se
pueda desarrollar y retener esa capacidad a lo largo del tiempo.
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Mejorar la calidad de las estadisticas y los pronésticos macroeconémicos

11. La continuacion de las actividades de FC para la medicién adecuada de todos los
agregados macroecondmicos es esencial para el Banco Central del Ecuador (BCE), que por ley
es responsable de la compilacion de estadisticas macroeconémicas. La estrecha colaboracion y el
intercambio de datos entre instituciones, incluidos el MEF y el BCE, es crucial para garantizar
estadisticas fiables y coherencia entre los distintos ambitos de las estadisticas. Se necesitan mas
actividades de FC del Departamento de Estadisticas para avanzar en estas cuestiones, en particular
en lo que se refiere a estadisticas de las cuentas nacionales y de los sectores externos. El BCE tiene
que mejorar la calidad y la cobertura de la informacion de los sectores privado y publico no
financiero para las estadisticas del sector externo, y deberia celebrarse un acuerdo de intercambio de
informacién con el MEF. Es esencial una mayor asistencia técnica sobre cuentas nacionales a fin de
captar mas exactamente la actividad econdmica en las cifras del PIB y reflejar mejor la reciente
evolucion de los precios.

12. Las autoridades también se beneficiaran de la asistencia técnica en Programacion y
Politicas Financieras (PPF), que permitira que el personal técnico del MEF y el BCE puedan
comprender y modelizar mejor las interrelaciones entre los diferentes sectores de la economiay
aplicar politicas coherentes a escala interna. Para aprovechar el marco de PPF, se tiene previsto
elaborar un modelo semiestructural para mejorar las proyecciones fiscales con respaldo del Instituto
de Capacitacién (ICD), en respuesta a una solicitud de asistencia técnica de las autoridades.

Desafios y factores de mitigacion

13. Las autoridades estan comprometidas con el programa respaldado por el FMl y con las
actividades subyacentes de fortalecimiento de las capacidades y asistencia técnica. Incorporar
las recomendaciones de la asistencia técnica y las enseflanzas del fortalecimiento de las capacidades
en la condicionalidad del programa ayuda a que este tenga una mayor influencia. Al adoptar las
recomendaciones de la asistencia técnica ya se han logrado avances importantes en términos de
fiabilidad, transparencia y coherencia de la informacién; sin embargo, el fortalecimiento de las
capacidades es un proceso a largo plazo, y los cambios recientes en de las autoridades designadas y
los altos niveles de rotacion del personal técnico hacen necesario el seguimiento y la repeticién de
las actividades de FC. Para mejorar el grado de influencia, las recomendaciones de la asistencia
técnica deben dividirse en mddulos mas breves que puedan asimilarse con mayor facilidad,
adaptados a las restricciones locales e implementados de forma gradual pero constante, con una
debida planificacion y asignacién de recursos para garantizar una capacidad de absorcion que
asegure efectos duraderos. El programa previsto de FC para el resto del ejercicio 2023 (cuadro 1) ha
sido analizado y acordado con las autoridades, teniendo en cuenta sus prioridades y su capacidad de
absorcién, asi como los puntos de vista del personal técnico del FMI sobre la acuciante necesidad de
fortalecimiento de las capacidades de Ecuador.
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Cuadro 1. Ecuador: Misiones del FMI para el fortalecimiento de las capacidades desde 2016

Misién de AT/Capacitacion ‘ Proveedor Fecha de la misién
Fortalecimiento de la gestion financiera publica (GFP)
Evaluacion de la Gestion de la Inversion Publica (EGIP) EAD Prevista. T1 2023
Evaluacion de la transparencia fiscal FAD Prevista. T2 2023
Administracion de ingresos publicos (TADAT) FAD Prevista. T1 2023
Gestion de la deuda MCM Septiembre 2022
Gestidn financiera publica (Experto a largo plazo) FAD 2020-2022
Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP). FAD Septiembre 2021
Riesgos fiscales FAD Julio 2021
Administracién de ingresos publicos FAD Mar. 2021
Formulacién de regulaciones para implementacion del
COPLAFIP LEG Diciembre de 2020
Estrategia de deuda a mediano plazo MCM Noviembre de 2020
Gasto tributario FAD Abril de 2020
Administracion de ingreso y procedimientos tributarios FAD Junio/Julio de 2019
GFP y reglas fiscales FAD Mayo de 2019
Administracion aduanera FAD Marzo/Abril de 2019
Administracién de ingresos publicos FAD Marzo de 2019
Ingresos no relacionados con recursos naturales FAD Enero/Febrero de 2019
Gestion de la deuda MCM Diciembre de 2018
Gestidn financiera publica FAD Septiembre 2018
Misién de AT/Capacitacion Proveedor Fecha de la mision

Ejecucion de reformas estructurales

Legislacion sobre conflictos de intereses LEG Julio 2022
Legislacion sobre conflictos de intereses LEG Diciembre de 2021
Lucha contra el lavado de dinero y el financiamiento del

terrorismo (ALD/LFT) LEG Noviembre de 2021
Reforma del gasto salarial FAD Enero de 2019

Apoyo a la estabilidad monetaria y financiera

Prevista. 2023 (después del

Pagos digitales MCM PESF)

Ciberseguridad MCM Febrero de 2022
Pruebas de tension en bancos MCM Julio/Noviembre de 2021
Pruebas de tension en bancos MCM Enero de 2021
Supervisién de cooperativas de crédito MCM Julio 2020

Marco regulatorio y prudencial MCM Junio de 2019

Ley del Banco Central LEG Abril de 2019
Herramientas para analisis de redes MCM Enero de 2016

Mejora y actualizacion de las estadisticas de las finanzas publicas

Estadisticas de las finanzas publicas STA Julio-Agosto de 2022:
Estadisticas de las finanzas publicas STA Febrero/Marzo de 2022
Estadisticas de las finanzas publicas STA Diciembre de 2021
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Cuadro 1. Ecuador: Misiones del FMI para el fortalecimiento de las capacidades desde 2016

(conclusion)

Estadisticas de las finanzas publicas STA Noviembre de 2021
Estadisticas de las finanzas publicas STA Julio 2021

Estadisticas de las finanzas publicas STA Abril de 2021

Estadisticas de las finanzas publicas STA Septiembre/Octubre de 2020
Estadisticas de las finanzas publicas STA Septiembre/Octubre de 2019
Estadisticas de las finanzas publicas y estadisticas de la

deuda publica STA Agosto de 2018

Fortalecimiento de capacidades sobre estadistica

macroeconémicas

AT sobre marco macroeconémico ICD Prevista. T4 2022 y 2023
indices de precios de exportacion e importacion. STA Noviembre de 2022
Estadisticas del sector externo (balanza de pagos) STA Agosto de 2022

Cuentas nacionales trimestrales y cambio de base del PIB STA Agosto de 2022

Cuentas nacionales: cambio de base del PIB STA Abril de 2022

Estadisticas del sector externo STA Agosto/Septiembre de 2019
indices de precios de exportacion e importacion STA Julio de 2019

Estadisticas del sector externo STA Enero/Febrero de 2019
Estadisticas de las cuentas nacionales STA Noviembre de 2018
Estadisticas monetarias y financieras STA Agosto/Septiembre de 2017
Estadisticas de balanza de pagos STA Agosto/Septiembre de 2017
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Apéndice I. Carta de intencion
Quito, 29 de noviembre de 2022

Sra. Kristalina Georgieva
Directora Gerente

Fondo Monetario Internacional
Washington, D.C.

Estimada Sra. Georgieva:

1. Desde la aprobacion del programa en septiembre de 2020 hemos guiado con a Ecuador
durante la crisis de COVID-19 y hemos enfrentado directamente otros desafios externos e internos.

El respaldo del FMI 'y de la comunidad internacional ha sido decisivo para ayudarnos a salvar vidas y
medios de vida, y para sentar las bases de una recuperacién mas sélida e inclusiva durante uno de
los periodos mas dificiles de nuestra historia. Con la ayuda del programa respaldado por el Servicio
Ampliado del FMI (SAF), hemos emprendido reformas cruciales para sentar las bases para un entorno
mas propicio para la actividad del sector privado, una politica fiscal mas transparente, sostenible y
equitativa, y un sector financiero mas resiliente.

2. Nuestra respuesta oportuna y proactiva ante la crisis, lo que incluye una eficaz campana de
vacunacién, permitié una reapertura gradual de la economia. Un 84% de la poblacion habilitada esta
totalmente vacunada y un 53% ha recibido refuerzos, lo cual nos ha permitido relajar de forma
segura las medidas de contencién de la COVID-19. La recuperacion econdmica esta en marcha,
previéndose para este afio una expansion de la actividad econdmica real de 2,7%, impulsada por una
recuperacion del consumo de los hogares. Las presiones inflacionarias estan aumentando, pero
siguen siendo menores que en paises similares de la regidn, lo cual favorece la competitividad.

3. El contexto politico se ha tornado mas complicado. Los 18 dias de protestas en el mes junio
perturbaron la actividad econémica y menoscabaron la confianza en el segundo trimestre de 2022,
con costos econdmicos y sociales. No obstante, la actividad econémica ha repuntado en el tercer
trimestre de 2022, impulsada por un incremento de las ventas internas, un fortalecimiento del sector
externo y un aumento de la confianza de las empresas.

4. Abordar la situacién de seguridad interna ha pasado a ser una prioridad. Con la atencidn
centrada en reducir el aumento del narcotrafico y la delincuencia organizada, el gobierno esta
ejecutando un plan de seguridad nacional para reforzar urgentemente nuestras fuerzas del orden.

5. Seguimos plenamente comprometidos con los objetives de nuestro plan de reforma en el
marco del programa respaldado por el SAF: preservar la sostenibilidad fiscal y de la deuda,
recomponer las reservas, reducir la dependencia del petréleo, apuntalar la base de la dolarizacion e
impulsar las iniciativas de transparencia y lucha contra la corrupcién. Gracias a la prudente gestion
de las finanzas publicas, hemos mejorado nuestros saldos fiscales y hemos constituido reservas
apreciables en los Ultimos dos afios. Nuestro déficit no petrolero esta ahora en su nivel mas bajo
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desde 2006, y prevemos 2022 el primer superavit fiscal del sector publico no financiero tras registrar
déficits fiscales durante trece afios consecutivos. Ademas, nuestras reservas internacionales han
alcanzado niveles sin precedentes, que le han permitido al banco central proporcionar cobertura
completa de los depdsitos en las instituciones privadas y publicas, y la deuda publica esta en una
firme trayectoria descendiente, previéndose que en 2023 llegue al nivel de 57% fijado como meta
para 2025, dos afos antes de lo previsto al inicio del programa. Nuestras necesidades brutas de
financiamiento son manejables, entre otras razones gracias a operaciones satisfactorias de
modificacion del perfil de la deuda con algunos acreedores externos.

6. Nuestra politica fiscal es cada vez mas progresiva y brinda mas apoyo a familias de ingreso
mas bajo. Por el lado de los ingresos, la aprobacion de una histérica reforma tributaria en noviembre
de 2021, sumada a los esfuerzos concertados y en curso para mejorar el cumplimiento tributario,
ayudaron a garantizar que los grupos de mayores ingresos paguen una proporcién justa. Por el lado
del gasto, hemos ampliado los programas de asistencia social hasta brindar cobertura a 80% de los
hogares de ingreso bajo en todo el pais, frente a 30% antes del programa. Asimismo, hemos
redoblado esfuerzos paras ampliar la cobertura de los grupos de ingreso mas bajo en todas las
provincias del pais. Concretamente, hemos puesto en marcha el programa Bono de mil dias, un
programa de transferencias monetarias condicionales destinadas a abordar la desnutricién infantil.

7. Hemos preservado la estabilidad de nuestro sistema financiero durante la crisis de la COVID-
19 y la agitacién social interna. Nuestras instituciones financieras siguen gozando de liquidez
adecuada y estan adecuadamente capitalizadas, al tiempo que los créditos y depdsitos privados han
estado en aumento. Esta en curso la elaboracién de una estrategia para retirar las medidas contra la
crisis de la COVID-19 en el sistema financiero. Ha empezado el proceso para cerrar ciertas brechas
regulatorias entre los bancos y las grandes cooperativas, a fin de promover la competencia en el
sector financiero. El préximo Programa de Evaluacion del Sector Financiero (PESF), el primero en casi
dos decenios, arrojara un diagnéstico integral de nuestro sistema financiero y trazara una ruta para
futuras reformas.

8. Conforme a nuestros compromisos en el marco del programa, hemos cumplido todos los
criterios de ejecucion cuantitativos y todas las metas indicativas correspondientes a fines de agosto,
excepto la meta relativa a la cobertura regional del programa de proteccion social en apenas tres
provincias. Reconocemos que nuestros avances en lo que se refiere a los parametros de referencia
estructurales han experimentado retrasos, entre otros motivos debido a cambios de personal de alto
nivel en entidades de importancia clave encargadas de ejecutar estas reformas. Pese a nuestros
mayores esfuerzos para iniciar las auditorias financieras de la empresa estatal de petrdleo, ninguna
empresa de auditoria ha participado aun en el proceso de licitacidon para completar el proyecto.
Continuaremos trabajando con socios internacionales para encontrar una solucion e iniciar las
auditorias lo antes posible. También estamos redoblando nuestros esfuerzos para llevar a término la
mayor parte de lo que esta lo que esta pendiente de nuestro programa estructural en el marco del
programa, incluidas también las medidas para corregir el reciente caso de declaracion inexacta de
datos. Hemos presentado el presupuesto 2023 y el marco fiscal a mediano plazo que estan
plenamente alineados con el programa y que establecen nuestros planes para seguir mejorando la
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sostenibilidad fiscal por muchos afios. En el presupuesto se incorporan de forma transparente y
conservadora las obligaciones de transferencias del gobierno central al fondo de seguridad social.

9. Para demostrar nuestro compromiso con el programa estructural, llevaremos a cabo dos
importantes acciones previas para este examen final, ambas a la vez medidas correctivas para
abordar el caso reciente de declaracion de datos inexactos : i) concluiremos las auditorias de 2020 y
2021 sobre gastos en salud, y ii) prepararemos un plan de accién con plazos para emprender una
reforma juridica y adoptar medidas administrativas con el fin de afianzar el marco juridico de las
obligaciones del Estado sobre gasto en salud. Esto Ultimo ayudara a aclarar la ambigledad juridica
sobre el momento en que se realizan las auditorias sanitarias, y cuyo efecto ha sido que las
obligaciones del pasado no hayan sido auditadas, ni verificadas, ni pagadas por muchos afios.

10. Conscientes de los riesgos mundiales y la incertidumbre con respecto al reingreso a los
mercados internacionales, nuestro objetivo es seguir afianzando las finanzas publicas y establecer
credibilidad, entre otras formas ahorrando prudentemente todo ingreso extraordinario proveniente
del petréleo. Pese a la mejora de los fundamentos econémicos, los diferenciales y los rendimientos
de los bonos aumentaron con rapidez. Esto se debe, por un lado, a las condiciones financieras mas
restrictivas que enfrentan todos los mercados emergentes, y por otro, a la dificil coyuntura politica
interna que incremento la percepcion del riesgo del pais sin reflejar debidamente la situacion de las
variables macroeconémicas fundamentales. En vista de que los diferenciales aumentaron
rapidamente y los rendimientos de los bonos internacionales alcanzaron el 20%, postergamos
nuestros planes de reingreso a los mercados internacionales de capital este afio. Esperamos que la
conclusién satisfactoria del programa apoyado por el SAF, nuestro presupuesto solido y creible y el
marco fiscal a mediano plazo emitiran una sefal positiva y nos ayudaran a reingresar a los mercados
en los préximos afos.

11. Estamos comprometidos a lograr la conclusion satisfactoria de este programa en diciembre.
Esto marcaria un hito: el primer programa del FMI completado por Ecuador en mas dos decenios, a
pesar del dificil entorno interno y externo. En este contexto, solicitamos que el FMI complete el sexto
y ultimo examen del Acuerdo en el marco del Servicio Ampliado del FMI con un desembolso de DEG
497 millones (aproximadamente USD 700 millones). El desembolso seguiria respaldando nuestras
iniciativas presupuestarias para contener los efectos negativos de la pandemia de COVID-19, ampliar
la cobertura de las transferencias monetarias focalizadas en hogares vulnerables, y apoyar la
recuperacion econdémica abordando obstaculos que han frenado el crecimiento desde hace mucho
tiempo.

12. Solicitamos asimismo que el Directorio Ejecutivo del FMI apruebe la retencién de la actual
restriccion cambiaria derivada del impuesto a la salida de divisas al momento de efectuar pagos y
transferencias por transacciones internacionales corrientes, en razén de que esta medida se
mantiene para fines de balanza de pagos. Nuestra intencién es seguir eliminando progresivamente
esta medida conforme se restaure la estabilidad macroeconémica y se afiance el saldo de las
reservas.
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13. De acuerdo con el objetivo de este gobierno de fomentar la transparencia, otorgamos
consentimiento para la publicacion de esta carta, sus adjuntos y el informe del personal técnico del
FMI relacionados con nuestra solicitud de asistencia. Proporcionaremos la informacion solicitada por
el FMI para evaluar nuestra ejecuciéon de politicas y consultaremos a la institucién sobre las medidas
adicionales que pudieran ser necesarias durante la ejecucion del programa antes de realizar cambios
en nuestros planes de politicas, de conformidad con las politicas del FMI en dicha consulta.

Atentamente,
/f/ /f/
Pablo Arosemena Guillermo Avellan
Ministro de Economia y Finanzas Gerente General del Banco Central del
Ecuador
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Adjunto I. Memorando de Politicas Econdmicas y Financieras

1. Nuestro gobierno continta plenamente comprometido en completar puntualmente el
acuerdo ampliado a 27 meses en el marco del Servicio Ampliado del FMI (SAF) aprobado por el
Directorio Ejecutivo del FMI el 30 de septiembre de 2020, cuyo objetivo es estabilizar la economia y
proteger la vida y los medios de vida, ampliar la cobertura de los programas de asistencia social,
garantizar la sostenibilidad fiscal y de la deuda y fortalecer las instituciones nacionales a fin de sentar
las bases de un crecimiento vigoroso y con abundante empleo que beneficie a todos los
ecuatorianos.

2. El programa ha sido decisivo para ayudar a Ecuador a recuperarse de la pandemia,
restablecer la sostenibilidad fiscal con equidad, reducir la dependencia del petroleo, fortalecer la
base para la dolarizacion e impulsar los programas de transparencia y lucha contra la corrupcién. Se
han llevado a cabo reformas estructurales de importancia clave, como llevar a la practica las reformas
del Cédigo Organico de Planificacion y Finanzas Publicas (COPLAFIP) que establecieron un marco
fiscal prudente, una reforma tributaria progresiva, legislacién para tipificar como delitos los actos de
corrupcion (Cédigo Organico Integral Penal, COIP) y reformas del Cédigo Orgénico Monetario y
Financiero (COMYF) que fortalecieron la autonomia y la gobernanza del BCE.

3. Hemos actuado en forma oportuna y prudente para reducir a un minimo las secuelas
sanitarias y economicas de la crisis debida a la pandemia de COVID-19. Hemos incrementado el
gasto en asistencia social y ampliado su alcance geografico. Aprovechando la flexibilidad del
Instrumento de Financiamiento Rapido (IFR) y del SAF, expandimos la capacidad del sistema sanitario
para hacer frente a la pandemia, brindando a todos los ecuatorianos acceso a vacunas contra la
COVID-19. A fines de octubre de 2022, el 84% de la poblacion de mas de 3 afos de edad recibié dos
dosis de vacunas, y el 53% de los mayores de 12 afios recibi6 dosis de refuerzo. La campafa de
vacunacion, llevada a cabo satisfactoriamente, permitid una reapertura sostenida de la economia
pese a las multiples olas de la pandemia. En los &mbitos monetario y financiero, garantizamos que el
sistema financiero se mantuviera estable y apoyara a las empresas y los hogares durante la crisis.
Ademas, hemos adoptado medidas para fortalecer nuestro banco central, por ejemplo, saneando su
balance de activos heredados de la crisis bancaria de 1999 y fomentando su capacidad de auditoria.
Juntas, estas medidas ayudaron a salvar vidas, conservar empleos, mantener las empresas a flote y
preservar el flujo de crédito.

4. Con la economia estabilizada y la recuperacién afianzada, continuamos realizando esfuerzos
para promover una recuperacion econémica impulsada por el sector privado y con abundante
empleo, liberalizar los regimenes de comercio e inversion y reforzar la competitividad de la
economia ecuatoriana. Estamos celebrando acuerdos comerciales, reduciendo aranceles para bienes
de capital e intermedios en sectores productivos clave, buscando profundizar los mercados de
capital, flexibilizando el mercado laboral y haciéndolo mas equitativo, y mejorando el clima de
negocios para atraer inversiones nacionales y extranjeras directas.
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5. Nuestro gobierno esta abocado a encauzar las finanzas publicas por una trayectoria
sostenible, reponer las reservas, reducir la deuda publica, mejorar la sostenibilidad de la deuda
modificando el perfil de la deuda publica y crear espacio fiscal para el gasto prioritario social y en
infraestructura. En este sentido, pusimos en marcha una importante reforma tributaria enfocada en la
igualdad y la progresividad. Estamos fortaleciendo la administracion tributaria, tomando medidas
para ampliar la base imponible, cubrir los vacios tributarios y combatir la evasion fiscal. Quienes mas
ganen pagaran lo que les corresponde. Estamos mejorando la puntualidad y fiabilidad de las
estadisticas fiscales y estamos trabajando para abordar los riesgos fiscales derivados de las empresas
publicas al llevar a cabo las primeras auditorias financieras en afos. Estamos creando incentivos para
que los ecuatorianos que tienen ingresos y bienes en el exterior informen sobre sus bienes y
patrimonio y los declaren al Servicio de Rentas Internas (SRI). Estamos estableciendo nuevas
prioridades de gastos, postergando proyectos no prioritarios y aplicando mejores practicas de
contratacion. También estamos tomando medidas para mejorar la eficiencia de la administracién
publica, lo que incluye contener el gasto salarial del sector publico y, a la vez, optimizar la calidad de
los servicios. Al mismo tiempo, estamos ampliando los programas de asistencia social para proteger
a los mas vulnerables y para promover el crecimiento inclusivo en todas las zonas geogréficas.

6. Para garantizar que nuestro sistema financiero siga siendo resiliente, saludable y que
favorezca el crecimiento y la inclusion financiera, estamos llevando a cabo un Programa de
Evaluacion del Sector Financiero (PESF), el primero en casi dos décadas. Esta evaluacion integral
trazara una hoja de ruta para futuras reformas, con el fin de garantizar que en adelante el sistema
financiero continue siendo resiliente y saludable.

7. En este memorando se hace un balance de los principales logros de Ecuador en el marco del
programa hasta la fecha, se describe en detalle los avances hacia el cumplimiento de los objetivos de
nuestro programa respaldado por el FMI desde el Ultimo examen, asi como nuestros planes de
politicas en pos de tales objetivos para lograr un Ecuador mas fuerte y prospero en el resto del
programa y con posterioridad a este.

8. El memorando también explica nuestros planes para continuar una estrecha interacciéon con
el FMI después del actual programa. Nos comprometemos a perseverar en la consolidacién fiscal,
constituyendo reservas, fortaleciendo la gestién de finanzas publicas y llevando a cabo reformas
estructurales para mejorar la competitividad y elevar el crecimiento potencial.

A. Proteger vidas y medios de vida

9. Nuestro objetivo es garantizar que el peso de la consolidacion fiscal no recaiga sobre los
pobres y vulnerables. En cambio, quienes se hayan beneficiado de la crisis y quienes ganen mas
deberian asumir la carga tributaria que les corresponde, lo que daria al gobierno el espacio fiscal
necesario para asistir a los mas afectados por la pandemia y a los mas necesitados.

10. Los USD 5.800 millones desembolsados hasta ahora por el FMI en el marco del actual
programa y los USD 643 millones proporcionados a través del Instrumento de Financiamiento
Rapido (IFR) en mayo de 2020 han ayudado a atender las necesidades de gasto urgentesy a
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proteger vidas y medios de vida. Utilizamos estos recursos de forma prudente y eficiente para
brindar apoyo focalizado en los sectores y hogares mas afectados por la crisis. Gracias a nuestra
eficaz campanfa de vacunacion, Ecuador ahora registra menos de 10 nuevos casos de COVID-19 por
millén de habitantes, cifra inferior a la de algunos paises vecinos.

11. Hemos avanzado mucho en cuanto a la ayuda a las personas mas vulnerables. Continuamos
actualizando nuestro registro social y ampliando la cobertura de los programas de proteccién social
con el respaldo de la Organizacion de las Naciones Unidas (ONU) y del Banco Mundial (BM). En junio
de 2020, menos de 550.000 familias (38%) en los tres deciles inferiores de ingreso recibieron
proteccion social. Entre julio de 2020 y fines de agosto de 2022, esta cifra aumentd en mas del doble
e incorporamos al sistema de proteccion social a 634.129 familias de los tres deciles inferiores de
ingresos. Para fines de diciembre de 2022 habremos incorporado a mas de 647.000 nuevas familias,
superando por amplio margen la meta del programa de 625.600 nuevas familias, con lo cual
garantizaremos que el 82% de las familias de los tres deciles inferiores de ingresos —casi 1,2
millones de familias— reciban asistencia social.

12. En abril de 2022 modificamos la mencionada meta de proteccién social a escala nacional para
atender los grupos y las zonas a las que es dificil llegar, e introdujimos dos nuevas metas: lograr una
cobertura de por lo menos el 65% del decil inferior de ingresos y de por menos el 70% de los tres
deciles inferiores en cada provincia (parametro de referencia estructural de fines de noviembre,
incumplido, ejecutado parcialmente). Ya hemos alcanzado la meta relativa al decil de ingresos mas
bajo: tras recalibrar —en consulta con el Banco Mundial— el algoritmo que procesa los hogares
encuestados, para fines de agosto hemos incorporado un 79% de las familias del decil mas bajo de
ingresos, superando asi la meta de fines de agosto de 57,5% e incluso la de fines de diciembre, de 65%.

13. Ahora nuestro programa de asistencia social es mas inclusivo desde el punto de vista
geografico. Hemos avanzado considerablemente hacia la meta de por lo menos 70% de los tres
deciles inferiores en cada provincia para fines de diciembre de 2022, a pesar de las dificultades
técnicas que supone realizar encuestas en regiones marginadas. Alcanzamos el nimero de familias
fijado como meta (cuadro 1), que corresponde al 65% de las familias para agosto de 2022, en todas
las provincias excepto tres. El pequefio déficit en estas tres provincias, alrededor de 2.300 familias
(menos del 0,2% del total de beneficiarios del pais), se debe al hecho de que el registro social da
prioridades a las familias segun la clasificacion nacional en la distribucién de ingresos, y otras
provincias tienen mas familias de ingreso bajo. Vamos a continuar prestando especial atencién a las
provincias en las cuales el registro social estd menos desarrollado, para lograr una inclusién
equitativa y geograficamente equilibrada en las redes de proteccidn social.

14. En julio de 2022 pusimos en marcha un nuevo programa para combatir la desnutricién
infantil, denominado "Mil Dias". Este programa de transferencias condicionales asiste a madres en
situacion de pobreza y pobreza extrema, desde el embarazo hasta la primera infancia, con una
transferencia media de USD 60 por mes. El programa incluye ademas un conjunto de servicios
complementarios. Todas las madres que retnen los requisitos y se inscriben en el programa
obtienen las prestaciones. Actualmente, el programa llega a 28.352 madres, es decir, el 68% de las
beneficiarias que retnen los requisitos; nuestro objetivo es llegar el 75% de estas beneficiarias para
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fines de 2022 mediante campafas informativas focalizadas.

B. Restablecer la sostenibilidad fiscal con equidad

15. Si bien el programa respaldado por el SAF concluye en diciembre, seguimos comprometidos
en perseverar en el impulso a las reformas. Hemos emprendido reformas dificiles para garantizar la
sostenibilidad y equidad de las finanzas publicas de Ecuador, y para desarrollar un marco de gestion
de finanzas publicas mas robusto, apuntalado por instituciones mas solidas. Una vez finalizado el
programa, seguiremos formulando nuestra politica en funcién del principio de restablecer la
sostenibilidad con equidad y reducir la deuda publica, conforme a los limites de endeudamiento y las
normas de aumento del gasto del COPLAFIP. En sefial de compromiso, hemos presentado un
presupuesto para 2023 y el marco fiscal a mediano plazo en consonancia con estos objetivos y el
programa respaldado por el SAF (parametro de referencia estructural de fines de octubre;
cumplido).

16. Nuestra deuda publica sigue una firme trayectoria descendente y las necesidades brutas de
financiamiento son manejables. El satisfactorio reperfilamiento de la deuda bilateral de USD 3.200
con China en septiembre de 2022 alivio las presiones de financiamiento fiscal en un momento de
contraccion financiera mundial, y redujo el servicio de la deuda un promedio de 0,3% del PIB por afio
durante 2022-24. Al momento de la aprobacién del programa en 2020, las vulnerabilidades fiscales
mas criticas eran los elevados niveles de deuda publica y déficit, que se proyectaba que ese afio
alcanzarian maximos de 69% y 9% del PIB, respectivamente, y el nivel muy bajo de los depositos del
sector publico. Se preveia que el pilar principal de los planes fiscales a mediano plazo, la meta de
una deuda de 57% para 2025 en el COPLAFIP, se alcanzaria no antes de 2023.

17. Durante los ultimos dos afos, nuestra gestién prudente de los saldos fiscales, incluido el
ahorro de gran parte de los ingresos extraordinarios derivados del petréleo por los precios
inesperadamente altos, y el mayor dinamismo de los ingresos no petroleros debido a una
desaceleracion menos severa de lo previsto, a lo que se suman los frutos que estd empezando a
rendir la reforma tributaria progresiva, han contribuido a mejorar los saldos fiscales y a acumular
reservas mas rapido de lo previsto. Prevemos que a fines de 2022 la deuda publica llegue al 58% del
PIB y que se alcance un superavit fiscal del SPNF de 1% del PIB (el primer superavit desde 2008).

18. El desempefio fiscal anual de 2022 hasta la fecha ha sido bueno, y ha estado sustentado por
el nivel inusitado de los precios del petréleo y una ejecucién prudente de los saldos no petroleros,
conforme a los compromisos contraidos en el marco del programa respaldado por el SAF. Los
ingresos no petroleros del PGE aumentaron un 15% para septiembre en comparacion con el mismo
periodo de 2021, con un aumento de 14% en los ingresos tributarios debido a los resultados iniciales
de la reforma tributaria, incluida la recaudacion de impuestos temporales sobre el patrimonio neto,
una mejor evolucién de la economia y una mayor eficiencia en la recaudacién. Los gastos primarios
no petroleros se mantuvieron en gran medida uniformes durante el mismo periodo, en consonancia
con nuestro compromiso de consolidacién basada en el gasto. Como reflejo del buen desempefio no
petrolero y los mayores precios del petréleo, la acumulacion de depésitos del sector publico no
financiero (SPNF) en el BCE hasta septiembre supero los USD 2.000 millones, frente a los USD 1.000
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millones durante igual periodo de 2021, lo cual doto al gobierno de reservas para atender sus
necesidades de liquidez.

19. En cuanto a las metas fiscales cuantitativas para este examen, nuestro desempefio fue sélido.
El criterio de ejecucién cuantitativo de agosto relativo al Presupuesto General del Estado (PGE) y la
Cuenta de Financiamiento de Derivados Deficitarios (CFDD) se cumplié por un amplio margen de
USD 1.800 millones. Cumplimos las metas indicativas respecto del saldo global del SPNF con un
margen de USD 1.400 millones. El aumento de los precios del petréleo y la actual restriccidn
generalizada del gasto, especialmente en lo que respecta a sueldos y salarios y bienes y servicios,
contribuy6 a que la ejecucién excediera el nivel esperado. La meta indicativa de agosto respecto del
saldo primario no petrolero incluidos subsidios se alcanzé con un margen de USD 733 millones, pese
al aumento de los precios de los combustibles y las decisiones de politica que elevaron el gasto en
subsidios a cerca de USD 4.000 millones este afio (suspensién de la reforma de subsidios a los
combustibles en octubre de 2021 y una nueva caida de los precios de la gasolina y el diésel de USD
0,15 en junio de 2022).

20. Las finanzas publicas de Ecuador ahora ya no dependen tanto de los ingresos petroleros, lo
cual ha sido una fuente de vulnerabilidad en vista de la incertidumbre de los precios internacionales
del petréleo. En los Gltimos dos afios, se estima que el saldo primario no petrolero del SPNF mejord
en 3,4 puntos porcentuales del PIB. Un hito importante fue la promulgacién del proyecto de ley
tributaria en noviembre de 2021, que generara un 0,7% del PIB en ingresos permanentes para 2023,
y 0,8% y 0,4% del PIB en ingresos temporales en 2022 y 2023, respectivamente. Gracias a esta
emblematica reforma estructural progresiva, nuestro sistema tributario es mas equitativo, sencillo y
favorable al crecimiento. Junto con la creacion de una Unidad de Grandes Contribuyentes y la
habilitacion de la declaracidn de activos en el exterior, estas reformas fortaleceran nuestras iniciativas
de movilizacién de ingresos. Ademas, estamos procediendo al intercambio de informacién con
autoridades tributarias extranjeras. Para tal fin, ya hemos establecido un acuerdo con Estados Unidos
y estamos buscando llegar a un acuerdo con el Foro Global (CAAM), que haria posible el intercambio
de informacion en mas de 140 jurisdicciones.

21. Como las variables fiscales clave superan las proyecciones, seguramente cumpliremos con
creces las metas a mediano plazo, aun con una consolidacion a mediano plazo inferior a la de
examenes anteriores. Asi, procuraremos lograr una consolidacién a mediano plazo en el saldo
primario no petrolero incluidos subsidios de 4,3 puntos porcentuales del PIB durante 2020-25.
Aunque esto es inferior en 0,2 puntos porcentuales a la meta a mediano plazo de los exdmenes
anteriores, esta trayectoria de consolidacion mas gradual lograria el equilibrio justo entre sustentar la
recuperacion econdémica y atender las crecientes necesidades del pais, permitiéndonos al mismo
tiempo reducir la dependencia del petréleo y cumplir holgadamente metas relativas a las reservas
internacionales y la deuda publica dispuestas en el COMYF y el COPLAFIP, respectivamente.
Consideramos que constituir reservas y reducir la deuda publica es necesario en vista de las
incertidumbres acerca del futuro de la pandemia y los precios del petroleo, los cuantiosos atrasos en
los pagos que se deben regularizar y los importantes pasivos contingentes que podrian surgir.

22. En 2023, nuestra meta sera lograr una mejora del saldo primario no petrolero incluidos
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subsidios de 1,4 puntos porcentuales del PIB, porque se prevé que el gasto en subsidios a los
combustibles disminuya junto con los precios del petrdleo, y seguirdn aplicandose medidas de
consolidacién. Este plan fiscal para 2023 daria cabida a otras necesidades de gasto salarial (USD 410
millones) en comparacién con el plan original de contratar mas policias para hacer frente a los
crecientes problemas de seguridad, pagar un aumento mayor al previsto a los docentes, contratar
personal médico en zonas rurales y reducir mas gradualmente el nimero de funcionarios en otros
ministerios del gobierno en vista de la mas dificil situacion sociopolitica. La consolidacion estara
respaldada por el efecto total de la reforma tributaria promulgada en noviembre de 2021, y una
mayor restriccion del gasto. El presupuesto para 2023 y el marco fiscal a mediano plazo que
presentamos a fines de octubre estan en total consonancia con estos planes:

e En cuanto a los ingresos, se prevé que la reforma de la politica tributaria arroje un ahorro de
0,6% del PIB; las iniciativas de mejorar la administracion tributaria ayudaran a ahorrar otro 0,1%
del PIB. Estos ahorros se veran parcialmente contrarrestados por el retiro de impuestos
temporales (0,3% del PIB).

e La consolidacion no petrolera en 2023 estara basada principalmente en el gasto (1 punto
porcentual del PIB), conforme a nuestra estrategia a mediano plazo, que incluye racionalizar los
bienes y servicios y fijar nuevas prioridades de gasto de capital.

e Todo el esfuerzo de consolidacién por el lado del gasto no petrolero en 2023 provendra el
gobierno central (0,4 puntos porcentuales del PIB), pese a que el gasto no petrolero total del
SPNF aumentara un 0,1% del PIB.

23. A mediano plazo, nuestra estrategia fiscal se guiara por el marco fiscal a mediano plazo
(MFMP) del presupuesto. Nuestro sector publico tiene una de las mayores proporciones de gasto en
sueldos y salarios y en capital en comparacién con paises similares de la regién, sin ofrecer servicios
publicos de maxima calidad a los ciudadanos. Por lo tanto, nuestro objetivo es reducir ain mas los
gastos primarios no petroleros (incluidos subsidios), en 3,6 puntos porcentuales del PIB durante
2023-25. Mejorar las practicas de contratacion y establecer prioridades de gastos generales
reportaria 0,2 puntos porcentuales del PIB en ahorro en bienes y servicios y 0,2 puntos porcentuales
del PIB en otros gastos durante los proximos tres aios. Pese a las recientes decisiones de politica
sobre los subsidios a los combustibles, incluida la reduccién de USD 0,15 en el precio de venta de la
gasolina y el diésel, se prevé que el descenso previsto de los precios del petrdleo genere un ahorro
de 1,7 puntos porcentuales del PIB. Estas medidas permitirian incrementar el gasto de capital

(0,1 puntos porcentuales del PIB durante 2023-25) y mantener el gasto en asistencia social que se
contempla en la cobertura ampliada prevista para 2023, que se mantendra a mediano plazo (19). El
grueso de la consolidacion discrecional (0,6 puntos porcentuales del PIB) durante 2023-25 provendra
de la contencién del gasto en salarios (véase a continuacién). Las medidas detalladas que estamos
planeando adoptar para lograr la consolidacion necesaria del gasto se describen a continuacién:

e Gasto salarial del sector publico y eficiencia. El aumento el empleo y las remuneraciones en el
sector publico durante los Ultimos quince afios resulté insostenible La brecha salarial
relativamente alta entre los sectores publico y privado, especialmente en los puestos de nivel
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inicial, desincentiva la contratacion en del sector privado y ocasiona pérdida de competitividad.
Por lo tanto, es importante contener el crecimiento del gasto salarial Sobre la base de estudios
de microdatos, hemos elaborado una estrategia de gasto salarial que comprende medidas
permanentes y equilibradas para lograr una consolidacion fiscal de 0,6 puntos porcentuales del
PIB durante 2023-25 en el SPNF (que corresponde a una consolidacion de 1,8 puntos
porcentuales del PIB durante 2020-25). La estrategia se basa en un gasto salarial que aumenta
en términos nominales y que disminuye como porcentaje del PIB nominal, y que se logra con
una sustitucién parcial de los jubilados, una menor dependencia de los contratistas ocasionales y
un crecimiento salarial inferior al crecimiento del PIB nominal. La estrategia esta concebida para
proteger a los trabajadores de primera linea en sectores clave como educacion, salud, defensa'y
orden publico, al tiempo que se cumple con el aumento salarial de los docentes exigido por la
ley recién promulgada, se atienden las necesidades sanitarias de las comunidades rurales y se
contratan mas policias para mejorar las fuerzas de seguridad interna. Podrian obtenerse mas
ahorros otras medidas relativas a contratos y/o salarios, como la revision de escalas salariales
para nuevos empleados y salarios ajustados por la inflacidn. Para ejecutar esta estrategia y hacer
que se cumplan las metas de gasto salarial en los presupuestos anuales, se han proporcionado
directrices sobre la fuerza de trabajo del sector publico a todos los niveles de dicho sector, las
cuales se definieron conjuntamente con el Ministerio de Trabajo. En junio aprobamos decretos
presidenciales para controlar el gasto publico, lo que incluye la aplicacién de esta estrategia de
gasto salarial, que especifican las correspondientes medidas de politica para los organismos del
gobierno central. Antes de fin de afio, el Ministerio de Trabajo emitird normas secundarias para
poner en practica el decreto presidencial de modo que la estrategia de gasto salarial arroje los
resultados esperados. Ademas, con el apoyo de la asistencia técnica de instituciones financieras
internacionales, llevaremos a cabo un examen de los organismos del gobierno central para
fortalecer la supervisidn presupuestaria y la planificacion de recursos humanos, como por
ejemplo con la adopcién de un sistema presupuestario basado en resultados en algunos
organismos del gobierno central.

Contratacion. Reformaremos nuestro sistema de contrataciones para ahorrar costos y, al mismo
tiempo, garantizar el cumplimiento de las normas de transparencia mas exigentes. Conforme al
Decreto 155, la Contraloria General del Estado realiza estudios de mercado antes de que se inicie
cualquier contratacién publica, a fin de garantizar la evaluacion ex ante y la adjudicacion justa de
los contratos publicos. En junio dictamos reglamentos relativos a la ley de contrataciones con un
decreto presidencial (Reglamento General de Compras Publicas) que exige el uso de acuerdos
dentro del marco publico y otros métodos dindmicos de contratacion, asi como la recopilacion y
publicacion de informacién sobre los beneficiarios finales de los acuerdos de contratacion
publica. Posteriormente, el SERCOP comenzé a emitir un conjunto de Resoluciones (normativa
secundaria) para poner en funcionamiento los reglamentos dentro de los 180 dias posteriores a
la emisidn de la nueva normativa. Para generar el ahorro esperado a partir de practicas de
contratacion eficientes y transparentes, el SERCOP da prioridad a las resoluciones que establecen
normas para que todos los sectores del gobierno, entre otras cosas, adopten las compras por
catalogo, a granel y estandarizadas, amplien los catalogos electrénicos a fin de que incluyan los
articulos que las entidades publicas compran en grandes volumenes, negocien contratos de
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compras a granel con los proveedores y proporcionen informacion a los reguladores sobre las
licitaciones publicas. En particular, a principios de octubre se emitieron resoluciones con el
objeto de recopilar y publicar informacidon sobre los beneficiarios finales de los contratos.
Adicionalmente, para combatir la corrupcién en el ambito de las contrataciones, establecimos el
Subsistema Nacional de Control (SNC), presidido por el SERCOP e integrado por la UAFE, el SR],
la Contraloria General del Estado, la Fiscalia General del Estado y los reguladores financieros. El
SNC permite a las entidades publicas con atribuciones de control sobre la contratacion publica
establecer una supervision de las actividades de contratacién publica basada en el riesgo e
intercambiar informacidn. Durante este afio, el SERCOP ha trabajado con todas las entidades en
forma individual para garantizar la interoperabilidad de sus bases de datos. Sin embargo, se han
detectado obstaculos juridicos y tecnologicos que deberian resolverse durante el préximo afio.
Hasta ahora, el SERCOP tiene interoperabilidad con el SRI, el IESS y la Superintendencia de
Compaiiias, lo que ha permitido filtrar todos los contratistas privados que tienen deudas con
estas instituciones. El SERCOP esté trabajando para solucionar los problemas detectados en la
interoperabilidad de las bases de datos de las entidades que integran el SNC y espera lograrlo
durante 2023. Sobre la base de la evaluacion interna del SERCOP y de un estudio del Banco
Mundial que utiliza datos sobre contratos de adquisicidn publicos en el sector publico durante
2013-17, se estima que esas medidas (directrices del SERCOP y SNC) reportaran ahorros
acumulados de 1,5% del PIB durante los proximos cuatro afios. También nos cercioraremos de
que el SERCOP cuente con los recursos y el personal necesarios para respaldar la ejecucion
efectiva de las reformas relativas a contrataciones.

Gasto de capital. Daremos prioridad a los proyectos de gasto de capital, y a la vez permitiremos
la inversidn del sector privado en la actividad petrolera. También promoveremos las asociaciones
publico-privadas (APP) y las concesiones al sector privado para inversidn en infraestructura,
teniendo en cuenta los pasivos contingentes y los riesgos fiscales respectivos. El Banco de
Desarrollo del Ecuador (banco publico) canalizara recursos multilaterales y bilaterales para que
los gobiernos locales inviertan en infraestructura. Para ayudar a establecer prioridades de gastos
de capital y asegurar las ventajas a mediano plazo, realizaremos una Evaluacion de la Gestion de
la Inversién Publica (EGIP) a comienzos de 2023. Esta asistencia técnica incluird el componente
climatico (EGIP-C), que nos ayudara a construir una infraestructura de bajas emisiones de
carbono y resiliente frente al clima.

Subsidios a los combustibles La reforma del subsidio a los combustibles que comenzé en julio de
2020 permitié que los precios internos se ajustaran en funcion de los precios internacionales y le
ahorro al gobierno casi USD 500 millones, antes de que se suspendiera en octubre de 2021, tras
un Unico ajuste de precios. En junio, en respuesta a las protestas, reducimos el precio de venta
del diésel y la gasolina en USD 0,15. Mantener los subsidios a los combustibles acarrea altos
costos para el gobierno, beneficia mas a quienes no necesitan esa ayuda, y genera
oportunidades de corrupcién y contrabando. El alto costo de este afio (estimado en USD 3.900
millones, 3% del PIB) obedece en parte la escalada de los precios del petréleo junto con un
aumento de los margenes de los derivados del petrdleo, probablemente consecuencia de la
invasion rusa de Ucrania y las perturbaciones en la cadena de suministro, que se prevé seran
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temporales. Para proteger el medioambiente y promover el uso de energia mas limpia, hemos
reducido los aranceles a las importaciones de vehiculos de consumo eficiente de energia y ya
estamos importando gasolina de mejor calidad. Una de las prioridades del gobierno es avanzar
en la reforma de los subsidios a los combustibles en el préximo periodo. Estamos analizando
mecanismos de focalizacién en los sectores industrial y de transporte, conscientes de que todo
ahorro obtenido se podria canalizar a inversiones prioritarias, como un mayor gasto en salud,
educacion, asistencia social e infraestructura para reforzar el crecimiento.

Saldos seleccionados, saldo primario no petrolero incluidos subsidios
(Variacion con respecto al afio anterior, en porcentaje del PIB)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2020-2025

Ingresos primarios no petroleros 1/ -1,1 0,4 0,1 0,4 0,3 0,2 0,2
De los cuales: Reforma de politica tributaria. 04 0,0 0,1 0,6 0,0 0,0 1,0

De los cuales: Medidas tributarias temporales. 0,0 0,0 0,8 -0,3 -0,4 0,0 0,0

De los cuales: Medidas administrativas. 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0 03
Gastos primarios no petroleros -0,4 0,7 23 -0,1 0,5 04 3,5
Gastos primarios no petroleros incluidos subsidios 0,7 -0,3 1,0 1,0 1,0 0,7 4,0
Sueldos y salarios -0,7 0,9 1,0 0,0 0,3 0,3 1,8
Bienes y servicios 0,5 0,1 0,2 0,1 0,1 0,0 11
Asistencia social -0,4 -0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 -04
Otro gasto 2/ -0,8 0,2 04 0,0 0,2 0,0 -0,1
Gastos de capital 0,9 -04 0,7 -0,2 0,0 0,1 11
Subsidios a los combustibles 11 -1,0 -1.3 1,0 0,4 0,3 0,6
Total -0,4 0,1 1,1 1,4 1,2 0,9 4,3

24, La estrategia fiscal descrita anteriormente para 2023 y a mediano plazo se anclara en las
metas presupuestarias de 2023, los topes de gastos y el marco fiscal a mediano plazo (MFMP). El
Comité Nacional de Coordinacién Fiscal (122), que incluye a los representantes de los subsectores
del SPNF, voté esas metas en mayo de 2022 y de ese modo garantizé la uniformidad en todo el
sector publico. En junio publicamos el MFMP y las metas y los topes aprobados por el Comité
Nacional de Coordinacién Fiscal, de conformidad con nuestros compromisos. En noviembre de 2022
evaluaremos el cumplimiento de los resultados presupuestarios proyectados para 2022 con respecto
a las metas del Comité.

25. Los acuerdos alcanzados recientemente han aliviado nuestras necesidades de financiamiento
a corto plazo. En 2022 decidimos convertir la garantia del bono de USD 400 millones del BID en
apoyo presupuestario por igual monto para 2022, y aumentar la emisién de deuda interna para
reemplazar parte del financiamiento externo perdido. Ademas, recientemente modificamos el perfil
de aproximadamente USD 3.200 millones de la deuda con los bancos chinos, logrando una
reduccidn del servicio de la deuda durante 2022-24 de alrededor de USD 400 millones por afio en
promedio. Por Ultimo, hemos llegado a un acuerdo en torno a la controversia con Perenco mediante
un pago futuro de USD 375 millones mas intereses menos los impuestos adeudados al SRI hasta
fines de 2023.
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26. En adelante, nuestra estrategia de financiamiento seguird dando prioridad la obtencion de
préstamos de fuentes multilaterales de bajo costo, y procuraremos un reingreso gradual en el
mercado internacional de capitales. A pesar de la mejora de las variables econdmicas fundamentales,
los diferenciales y los rendimientos han aumentado rapidamente en los Ultimos meses debido a las
condiciones de financiamiento mas restrictivas que enfrentan todos los mercados emergentes y a las
dificultades del contexto politico interno que incrementaron la percepcion de riesgo del pais. Con los
rendimientos de los bonos ya en un 20%, hemos decidido posponer nuestros planes de emitir un
eurobono este aflo. En cambio, tenemos previsto un retorno mas gradual a los mercados una vez
que las condiciones de mercado se normalicen y reflejen mas fielmente la mejora de las variables
econdémicas fundamentales de Ecuador.

Politicas contingentes

27. Conscientes de los riesgos para nuestro presupuesto de 2023 y el MFMP general, hemos
identificado politicas contingentes creibles. En el programa fiscal a mediano plazo publicado en
septiembre de 2022 (véase mas adelante) se incluyd una seccién sobre supervisiéon de riesgos
fiscales. Los riesgos para nuestro marco fiscal incluyen, entre otros, el deterioro de las perspectivas
de los precios internacionales del petréleo globales, déficits de financiamiento y materializacién de
pasivos contingentes. Elaboramos el presupuesto de 2023 sobre la base de supuestos de precios del
petréleo conservadores e inferiores a los precios actuales o futuros implicitos en el mercado y, por
consiguiente, se observa un riesgo de que los resultados presupuestarios superen las previsiones. Sin
embargo, el aumento de los precios del petréleo también reduce parcialmente las mejores fiscales,
ya que se suma al costo de los subsidios a los combustibles, asi como a las transferencias exigidas en
la Constitucion que estan vinculadas con los ingresos derivados del petréleo. Considerando estos
efectos, estimamos que cada aumento de USD 1 en los precios internacionales suma USD 67
millones en ingresos netos a nivel del SPNF, y un poco menos de USD 47 millones para el gobierno
central. Al mismo tiempo, si los precios del petréleo disminuyeran, el déficit fiscal anual aumentaria
entre 0,7% y 0,8% del PIB por cada disminuciéon de USD 10 ddlares/barril, después de considerar la
reduccién concomitante de los subsidios a los combustibles y el gasto de las importaciones de
derivados de combustibles. Adoptamos una estrategia de dos frentes para amortiguar el impacto de
estos riesgos en el presupuesto a corto plazo y la sostenibilidad fiscal a mediano plazo:

e A corto plazo, tenemos previsto usar una parte significativa de los ingresos extraordinarios
derivados del petréleo para constituir reservas y reducir los atrasos en los pagos. También hemos
preparado medidas fiscales de respaldo que se aplicaran en caso de que se produzca una caida
pronunciada de los precios mundiales del petréleo globales o déficits de financiamiento. Tales
medidas incluyen acelerar las reformas en lo que respecta al gasto y, a la vez, continuar basando
nuestro prondstico de ingresos en supuestos conservadores.

e Para una perspectiva a mediano plazo, tendremos en cuenta las consideraciones sobre equidad
intergeneracional y las implicaciones generales para las finanzas publicas al asignar cualquier
ingreso extraordinario del petréleo que vaya mas de lo actualmente previsto, con el fin de
contrarrestar la forma prociclica en que nuestras finanzas publicas dependen de los ingresos
petroleros. Comenzaremos a trabajar en los andlisis de la creacion de un fondo de estabilizacion
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C.

petrolera, segun la ultima reforma del COPLAFIP. Mas aun, la reforma en curso de las empresas
estatales, respaldada por las Ultimas evaluaciones de la calidad de los activos de los bancos
publicos y las proximas auditorias de las empresas petroleras y los estados financieros del IESS,
deberia ayudar a estimar y moderar los pasivos contingentes imprevistos y a recurrir menos al
presupuesto del Estado.

Para abordar un riesgo fiscal clave derivado de la incertidumbre con respecto a los resultados de
auditorias sanitarias, que afectarian nuestras metas de saldo global del PGE, programamos
estimaciones conservadoras de estas obligaciones en el presupuesto de 2023 y en el MFMP y
confiamos en que las cifras finales, una vez que se cumplan todos los procedimientos y
requisitos juridicos, mostraran un nivel menor de obligaciones reales. Estamos dando un paso
mas hacia la mejora de la transparencia fiscal y la demostracidn, en los pasivos contingentes, de
la diferencia entre el total de obligaciones y el costo maximo estimado, conforma a las practicas
Optimas internacionales. Teniendo presentes los riesgos contingentes que se podrian materializar
en el futuro, es especialmente importante avanzar a paso firme con la auditoria de obligaciones
anteriores con el |ESS, confiriedo previsibilidad juridica al proceso de auditoria y liquidando las
obligaciones verificadas, generando al mismo tiempo espacio para reconocer nuevas
obligaciones mediante la reduccion de la deuda y la constitucion de reservas, aprovechando los
actuales precios elevados del petroleo. Para ello, hemos concluido el plan de accion/estrategia
para adoptar reformas juridicas/medidas administrativas orientadas a fortalecer el marco juridico
de las obligaciones sanitarias del Estado frente al IESS (133). Este plan requerird auditorias
sanitarias trimestrales que deberan presentarse al MEF. La Subsecretaria de Relaciones Fiscales
validara las auditorias a fin de pagarle al IESS dentro de un cierto plazo. Ejecutaremos este plan
de accién en 2023, de manera de prevenir futuros atrasos en los pagos, aumentar la fiabilidad de
las estadisticas fiscales y proporcionarle al IESS un flujo de fondos estable. Como primera
medida, tenemos previsto contratar al auditor de las obligaciones de 2022 durante este afio y
comenzar las auditorias correspondientes a 2022 en junio de 2023.

Fortalecer las instituciones fiscales, gestionar los riesgos y abordar la

calidad de los datos fiscales

28.

Las enmiendas al COPLAFIP que se adoptaron en 2020 marcaron un hito importante en la

gestién de finanzas publicas de Ecuador. Esas reformas de 2020 contemplaban la adopcién de
reglamentaciones del COPLAFIP, por ejemplo sobre la recopilacion puntual, la compilacion precisa y
la publicacién de datos fiscales, con una cobertura adecuada (por subsectores del SPNF). En
adelante, aplicaremos el COPLAFIP con el respaldo del FMI en cuatro aspectos:

94

Riesgo fiscal Como exige el COPLAFIP, en el programa fiscal a mediano plazo publicado en
septiembre de 2022 se incluyd una seccién sobre la supervisidn de riesgos fiscales. La declaracion
presenta, analiza y estima el impacto de los riesgos fiscales en la ejecucién del presupuesto,
incluidas las APP. Este documento ha servido de pauta para la formulacién de la politica de
prevencién, mitigacion y gestion de riesgos fiscales con la cobertura del SPNF, que se fue adjunta
al presupuesto de 2023. Se estd avanzando en el establecimiento de una unidad de riesgos fiscales
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en el MEF, con apoyo del BID (138). Las ultimas medidas para aprobar la nueva estructura del MEF
se tomaron en octubre de 2022, cuando enviamos la matriz de atribuciones y competencias al
Ministerio de Trabajo. La nueva estructura se pondra en practica a comienzos de 2023.

e Marco fiscal a mediano plazo (MFMP) Se inici6 la presentacién del MFMP junto con la
documentacion del presupuesto a partir de octubre de 2021 y abril de 2022. El MFMP de octubre
de 2022, que se ha presentado ante la Asamblea Nacional junto con el presupuesto de 2023,
ayudara a guiar el proceso presupuestario con un enfoque descendente y a garantizar una mejor
ejecucion de nuestro objetivo a mediano plazo de continuar fortaleciendo los saldos fiscales (124).

* Reglas fiscales Con la promulgacién de las enmiendas al COPLAFIP en 2020, hemos dictado
normas sobre los topes de gastos que respaldaran la aplicacion de la regla fiscal sobre aumento
del gasto (Tx). En 2021 publicamos la metodologia relativa a los topes de gastos en las
instrucciones del presupuesto anual. En mayo de 2022 aprobamos los topes de gastos por cada
entidad.

e Coordinacién fiscal Tanto el MFMP como las reglas fiscales exigen una coordinacién optimizada
entre las entidades que integran el SPNF. Con el objetivo de fortalecer un didlogo coherente
respecto de la politica fiscal a nivel nacional, establecimos el Comité Nacional de Coordinacion
Fiscal en diciembre de 2021. Este Comité esta encargado de controlar y evaluar el Plan Nacional
de Desarrollo y la ejecucion del presupuesto, votar las metas fiscales sectoriales y, al mismo
tiempo, evaluar la calidad del gasto publico. El Comité ya se ha reunido varias veces y, en mayo
de 2022, aprobo las metas fiscales y los topes de gastos.

29. Estamos comprometidos a reforzar la transparencia fiscal En aras de este objetivo,
realizaremos una evaluacién de la transparencia fiscal en mayo de 2023, con la asistencia técnica del
FMI, para mejorar la calidad de la informacion fiscal, los pronosticos fiscales y la presupuestacion, el
andlisis y la gestion de riesgos fiscales y la gestion de ingresos provenientes de recursos naturales,
que revisten importancia para Ecuador. A fin de reforzar la transparencia del endeudamiento y hacer
mas predecibles nuestras operaciones de deuda, aprovechando la reciente asistencia técnica
proporcionada por el Departamento de Mercados Monetarios y de Capital actualizaremos y
publicaremos la estrategia de gestion de la deuda a mediano plazo a fines de 2022, para que
establezca un programa de politica de deuda, incluido el analisis de las disyuntivas entre costo y
riesgo de las opciones de financiamiento y su impacto en la cartera de deuda a futuro.

30. El SERCOP publicé en noviembre de 2021 en el sitio web de contrataciones todos los
contratos adjudicados desde septiembre de 2020, con informacion sobre propietarios legales y, de
estar disponible, sobre los beneficiarios finales de las personas juridicas participantes en la
contratacion publica, de manera accesible, gratuita y sencilla para los usuarios’. Con el respaldo del
SNCy la Superintendencia de Compaiiias, el SERCOP ha completado la informacién faltante sobre
los propietarios finales de las compaiiias adjudicatarias de los 100 acuerdos de contratacion mas
importantes entre octubre de 2020 y diciembre de 2021, y la divulgd en un sitio web gubernamental

T Véase https://www.contraloria.gob.ec/EmergenciaSanitaria/Covid19.
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de facil acceso (parametro de referencia estructural de fines de junio de 2022, incumplido,
ejecutado con demoras en octubre). Por otra parte, el SRI realiz6 auditorias sobre el gasto tributario
de las empresas adjudicatarias de los 100 mayores acuerdos de contratacion en el periodo 2020-21,
a fin de arrojar luz sobre el cumplimiento y los casos de discrecionalidad en la atribucion del gasto
tributario al sector privado en los contratos publicos (para@metro de referencia estructural de fines
de octubre, cumplido). En las auditorias se incluyeron el impuesto al valor agregado (IVA), el
impuesto a la renta de las personas juridicas, el impuesto a la renta de las personas fisicas y el
impuesto a la salida de divisas (ISD). De las empresas auditadas, se detectd que el 32% presentaba
ciertas deficiencias en el cumplimiento de las reglas vigentes sobre incentivos tributarios. El impuesto
a la renta y el ISD representan las mayores fuentes de riesgo en cuanto al cumplimiento de los
incentivos tributarios. Si bien el monto potencial recuperable a partir de las auditorias realizadas es
relativamente bajo (USD 592.216), el SRI tiene la intencién de aplicar las enseflanzas del ejercicio a
las operaciones de administracién tributaria, pasando luego a los procesos de control de los
hallazgos.

31. Estamos comprometidos con mejorar la puntualidad, fiabilidad y uniformidad de las
estadisticas fiscales. En estrecha colaboracién durante meses con el Departamento de Estadistica del
FMI, hemos revisado los saldos histoéricos del fondo de seguridad social (IESS) y hemos corregido las
transferencias del gobierno central al IESS por los pasivos devengados de pensiones que datan de
2013 (parametro de referencia estructural de fines de septiembre, cumplido). También
incorporamos a nuestras estadisticas de gastos y deuda las obligaciones adicionales de
transferencias sanitarias al IESS correspondientes a 2013-16 basandonos en las auditorias realizadas
y en estimaciones conservadoras de las transferencias al IESS durante 2017-21, mientras las
auditorias sanitarias estan pendientes. Es importante sefialar que hemos incluido en el presupuesto
del gobierno central de 2023 y en el marco fiscal de mediano plazo las obligaciones de
transferencias por pensiones acumuladas y las asignaciones de transferencias sanitarias al IESS
conforme a los criterios predefinidos acordados en el Ultimo examen, y continuaremos registrando
estas estimaciones conservadoras en presupuestos futuros hasta que se lleven a cabo las auditorias
sanitarias.

32. Estamos fortaleciendo nuestra capacidad técnica e institucional en cuanto al registro y la
conciliacién de los datos fiscales. En ese sentido, creamos en el MEF una unidad dedicada
exclusivamente a las estadisticas MEF, y un nuevo puesto de jefe de estadistica con experiencia en
estadisticas de finanzas publicas. Con la ayuda del Departamento de Estadistica, hemos actualizado
el plan de capacitacion en compilacion de EFP y elaborado un programa de capacitacion para
garantizar la formacién continua del personal nuevo y existente en materia de registro, conciliacion y
verificacion de datos fiscales por encima y por debajo de la linea. El proximo experto a largo plazo
del Departamento de Estadistica trabajara con la nueva unidad de estadistica a partir de mediados
de noviembre en mejorar la capacidad del MEF para compilar, verificar y conciliar las estadisticas de
finanzas publicas y de deuda. Sera esencial hacer un balance de la nueva unidad y los puestos
creados y evaluar si se necesitan ajustes para que funcione debidamente de acuerdo con lo previsto.
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33. La falta de claridad en el marco juridico con respecto a las fechas de las auditorias sanitarias,
ha llevado a que deudas pasadas no se hayan auditado, ni verificado ni pagado durante muchos
afos. Para determinar las obligaciones del gobierno central ante el IESS, derivadas de gastos
sanitarios anteriores, en mayo firmamos un convenio con el IESS en el que se establece que este
contratard una empresa para que realice auditorias médicas de los gastos sanitarios durante 2017-
21, dentro del plazo y el orden de prioridades establecidos en dicho convenio, lo cual debera verse
reflejado en los términos de referencia de estas auditorias de salud. Completaremos y
comunicaremos al personal técnico del FMI los resultados de las auditorias sanitarias
correspondientes a 2020 y 2021 (pardmetro de referencia estructural de fines de octubre, accion
previa). Para hallar una solucién mas duradera a la incertidumbre con respecto a las obligaciones
sanitarias del PGE con el IESS, elaboramos y comunicamos al personal técnico del FMI un
plan/estrategia sujeta a plazos para emprender las reformas juridicas y las medidas administrativas
orientadas a fortalecer el marco juridico de las obligaciones del Estado respecto de los gastos de
salud y las respectivas auditorias a partir de 2023, de modo que esas obligaciones (si existen) se
declaren, registren y cancelen de manera puntual y transparente (accién previa, 127). También
tenemos previsto recurrir a terceros independientes para que realicen auditorias de los estados
financieros del IESS correspondientes a 2019-21 para fines de marzo, con el apoyo de instituciones
financieras internacionales. Para cumplir a tiempo este objetivo, iniciaremos el proceso de
contratacion de las auditorias en noviembre de 2022. Una reforma del sistema de seguridad social es
sin duda necesaria y urgente, ya que el sistema actual no solo es insolvente desde el punto de vista
actuarial, sino que ademas sufrira déficits de flujo de caja, e ird ejerciendo presiones rapidamente
crecientes sobre el presupuesto del gobierno central. Se realizé un diagndstico del sistema de
seguridad social conjuntamente con el Banco Mundial, y la comisién ya mencionada promovera una
amplia campafa de comunicacion publica sobre la necesidad de reformar las pensiones y
considerara opciones para abordarla.

34. Estamos empefiados a regularizar los atrasos en los pagos internos y aplicar mejores
practicas de gestién de fondos para evitar que se acumulen mas deudas. El hecho de que contemos
con suficientes reservas de efectivo pero que se acumulen las cuentas por pagar durante el afio
apunta a la necesidad de mejorar la planificacién financiera en forma constante. Con la asistencia de
un experto a largo plazo facilitado por el FMI, estamos poniendo en practica un nuevo sistema de
seguimiento para evaluar el volumen actual de atrasos en los pagos internos del gobierno central y
de ciertas entidades pertinentes del SPNF. En enero de 2022 publicamos una metodologia para
estimar el volumen de atrasos en los pagos y las plantillas que deben usar las entidades del sector
publico para enviar la informacién. Hemos estimado el saldo de las posibles deudas en el PGE,
incluidas aquellas con el IESS, los gobiernos auténomos descentralizados (GAD), el sector privado u
otros (si existen) segun la naturaleza del gasto, el afio y los beneficiarios (para@metro de referencia
estructural de fines de junio de 2022, ejecutado con demoras en agosto).

35. Hemos empezado a publicar datos sobre los atrasos mensuales en los boletines de la deuda

publica, conforme al COPLAFIP. Trabajaremos para incluir la estimacion de atrasos anteriores con los
GAD y las instituciones de seguridad social que alin no estén reconocidos como atrasos en los pagos
o deuda, si los hubiera. Formularemos una politica para reunir, a través del MEF, informacién
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mensual sobre atrasos en los pagos de otras entidades del SPNF, como lo exige el COPLAFIP. Para
establecer prioridades de pagos, se presentaran politicas detalladas y se las sistematizara. Se
adoptara una estrategia para cancelar, una vez que estén confirmadas, las posibles obligaciones
pasadas del PGE (127), con un calendario detallado para su registro en las cuentas y estadisticas
publicas, asi como para su regularizacion.

36. Se esta llevando a cabo una racionalizacién de las empresas publicas y se estan vigilando los
riesgos fiscales. Con el respaldo técnico del BID, estamos comprometidos a fortalecer el marco de
operacion de las empresas publicas, armonizando sus normas con las de las empresas privadas a fin
de mejorar la eficiencia y limitar los pasivos contingentes al presupuesto: el gobierno absorbié
aproximadamente USD 490 millones en pérdidas de empresas publicas durante 2018-20, sin contar
mas de USD 600 millones en transferencias. Hemos comenzado a liquidar algunas empresas (siete
empresas publicas estan en proceso de liquidacién). Estas medidas extraordinarias brindarian apoyo
adicional a una estrategia de optimizacion de costos mas amplia y estructural, que incluye una
evaluacioén integral de la eficiencia del Estado, la cual nos permitiria restringir actividades
improductivas, aprovechar los aumentos de eficiencia y fomentar las inversiones impulsadas por las
APP.

37. Seguimos comprometidos a concretar lo antes posible la auditoria de los estados financieros
de Petroecuador (PEC) y Petroamazonas (PAM), que juntas constituyen la empresa publica mas
grande. El trabajo iniciado el afio pasado se interrumpié debido al cambio de directivos en la entidad
fusionada (también llamada Petroecuador) y a las posteriores demoras para obtener el
financiamiento para una empresa de auditoria de prestigio, independiente y con reconocimiento
internacional. A pesar de esas demoras, en junio de 2022 iniciamos el proceso acordando los
términos de referencia y el plazo para realizar las auditorias de los estados financieros de 2019 y
2020 de PEC y PAM, y el estado financiero de 2021 de la entidad fusionada, Petroecuador
Lamentablemente, los numerosos cambios en la direccion de PEC demoraron el comienzo del
proceso de auditoria. Ademas, pese a nuestros maximos esfuerzos, el proceso de licitacién para
contratar una empresa de auditoria de primera linea, con financiamiento del BID, finalizé sin ofertas.
Estamos trabajando en estrecha colaboracion con el BID para hallar una solucién e iniciar las
auditorias cuanto antes. Aunque el plan de trabajo original no concluirad durante el programa actual,
como estaba previsto, mantenemos nuestro compromiso de a trabajar codo a codo con el FMI para
incorporar los resultados de estas auditorias en nuestras estadisticas y planes fiscales. Nuestra
intencién es seguir interactuando estrechamente con el FMI una vez finalizado el acuerdo actual,
como minimo durante el Acuerdo Posterior al Financiamiento. En este contexto, cuando estén
disponibles los resultados de las auditorias los compartiremos con el personal técnico del FMI y en
adelante trabajaremos juntos para abordar cualquier dificultad que surja.

38. En consonancia con nuestra intencion de lograr un crecimiento liderado por el sector
privado, el Comité Interinstitucional de Asociaciones Publico-Privadas esta elaborando directrices —
con el apoyo del BID y del Tesoro de Estados Unidos— para poner en practica el decreto ejecutivo
que institucionaliza el proceso de aprobacidn y licitacidon de las APP adoptado en noviembre de
2020. Se esta estableciendo una unidad de riesgo fiscal como parte de la reorganizacion del MEF,
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que deberia entrar en funcionamiento a principios de 2023 (128), y que entras cosas evaluara la
viabilidad de los proyectos de APP, lo que incluye cuantificar los riesgos para el balance del sector
publico y proponer formas de mitigarlos. Estos riesgos se presentaran con claridad en nuestras
declaraciones de riesgo fiscal, tal como la que se adjunta al presupuesto de 2023.

39. El MEF ha adoptado varias medidas para hacer mas transparente el endeudamiento A partir
de la nueva definicion metodoldgica de la deuda, y con asistencia técnica del Banco Mundial y el
FMI, se desarrollé un nuevo Boletin de deuda, que se publica mensualmente en el sitio web oficial
del MEF. El boletin incluye informacién detallada sobre obligaciones pasadas, previamente excluidas,
relacionadas con la deuda interna, los atrasos en los pagos, las cuentas por pagar y las obligaciones
presupuestarias anteriores no registradas. Ademas, se publica el perfil de deuda publica interna y
externa corriente, asi como el perfil de amortizacidn por origen y operacion. La base de datos
detallada sobre la que se basa el boletin ahora se puede consultar en nuestro sitio web. Ademas,
hemos logrado condiciones de transparencia mucho mejores en los contratos de deuda
renegociados recientemente con el Banco de Desarrollo de China (CDB y Eximbank). Estos contratos
se publicaron en el sitio web del Ministerio a fines de noviembre.

D. Fortalecer el marco institucional del Banco Central

40. Hemos avanzado considerablemente en el fortalecimiento de nuestro sistema financiero
durante el programa respaldado por el SAF. Revisamos el COMYF incorporando medidas para
fortalecer la base de la dolarizacién, entre ellas, eliminar la posibilidad del financiamiento monetario
del gobierno, restablecer la plena cobertura mediante reservas de los depésitos de instituciones
privadas y publicas en el BCE, y otorgar mas autonomia e independencia al BCE. La ley modificada
también mejora el balance del BCE, por ejemplo eliminando todos los activos heredados de la crisis
bancaria de 1999. También mejorar la transparencia del BCE mediante la creacién de un comité de
auditoria, la designacion de auditores externos y la publicacion de los estados financieros auditados
del BCE en el sitio web de la institucidén. Ademas de promulgar la ley, adoptamos otras medidas para
fortalecer el marco institucional del BCE: i) poner en practica un programa de capacitacion para
auditores, ii) exigir la certificacidén de los departamentos de auditoria y de auditores individuales por
parte del Instituto de Auditores Internos (organizacion internacional) y iii) aplicar algunas
recomendaciones sobre nuestro departamento de auditoria a partir de un examen de pares.

41. El BCE ha reforzado considerablemente la resiliencia del sistema de dolarizacién al mejorar su
acceso a lineas de liquidez. En octubre, el Banco de la Reserva Federal de Nueva York otorgé al BCE
acceso a un mecanismo de recompra para autoridades monetarias extranjeras e internacionales
(FIMA) de USD 1.000 millones para operaciones exclusivas de banca central. Este mecanismo le
permitira al BCE acceder a recursos de pronta disponibilidad para las posibles necesidades a través
de acuerdos de recompra de valores (repos), que forman parte de la cartera de inversidn de nuestra
institucion. Ademas, el BCE renové una vez mas su servicio de swaps con el Banco de Pagos
Internacionales por un monto de hasta USD 840 millones como medida precautoria en caso de
insuficiencia de liquidez en dolares de Estados Unidos.
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42. El BCE esta fortaleciendo su departamento de investigacion con miras a respaldar la
formulacion de la politica econémica. El departamento de investigacién publicé un informe
macroeconomico previsto en el COMYF. Ademas, estad preparando un informe sobre estabilidad
financiera y presentara una evaluacion técnica anual sobre el presupuesto fiscal ante la Asamblea
Nacional. El BCE recibe asistencia técnica del Departamento del Tesoro de Estados Unidos y
asesoramiento del Banco de Espafia sobre estabilidad financiera y politicas macroprudenciales,
respectivamente.

43. Uno de los objetivos estratégicos de la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y el BCE
consiste en fomentar los pagos electrénicos. Por lo tanto, se estan elaborando nuevas normas para
promover los pagos digitales y para disminuir la demanda de efectivo. El BCE recibira asistencia
técnica del BID para, entre otras cosas, garantizar la interoperabilidad de los pagos digitales entre las
instituciones financieras de todo el pais.

E. Incrementar la resiliencia de nuestro sistema financiero

44, Nuestro sistema financiero es sélido, esta bien capitalizado y tiene liquidez. Los depdsitos y
créditos han aumentado rapidamente; en el caso de los depésitos, alrededor de un 10% interanual
en septiembre de 2022, y en caso de los créditos, alrededor de un 16% en el mismo periodo. Hemos
solicitado al equipo del Programa de Evaluacion del Sector Financiero (PESF) que evalle la evolucién
del crecimiento del crédito a fin de garantizar un sistema financiero sélido y que presente
herramientas macroprudenciales adecuadas para gestionar los posibles riesgos si fuera necesario.

45, El PESF de Ecuador, programado para diciembre de este afio, brindara la oportunidad para
evaluar en forma integral la solidez y resiliencia de nuestro sistema financiero, incluidas las
vulnerabilidades del crédito y la liquidez, la supervision del sector financiero, las politicas
macroprudenciales y las redes de seguridad financiera. El PESF también analizara la calidad del
marco de supervision de los sistemas de pago, las precondiciones para el desarrollo de los mercados
de capital y el acceso al financiamiento. Tenemos previsto poner en practica las recomendaciones de
esta evaluacién integral para asegurarnos de que la supervision de nuestro sistema financiero
cumple las normas y las practicas éptimas internacionales que buscan a mejorar los servicios para
todas las partes interesadas del sistema financiero.

46. Hemos prorrogado las medidas relacionadas con la crisis derivada de la pandemia para
prolongar el periodo para clasificar los préstamos como morosos y para reducir los requisitos de
constitucién de reservas para préstamos incobrables hasta fines de 2022 para bancos y cooperativas.
De acuerdo con el nuevo marco normativo? aprobado por la Junta Financiera, la clasificacién de
préstamos en mora y la constitucién de provisiones seran iguales para bancos y cooperativas a partir
de enero de 2023. Para ello, nuestras instituciones de supervision, la Superintendencia de Bancos y la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaridad (SEPS), han estado trabajando con las
instituciones financieras bajo su supervision para lograr una transicién fluida a este nuevo marco

2 Resolucion N° JPRF-F-2022-030 del 29 de junio de 2022.
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regulatorio. Al tiempo que cumplimos con el marco para bancos y cooperativas, estamos
convencidos de que reducir la brecha normativa entre ambos tipos de instituciones fortalecera el
sistema financiero. En este sentido, el PESF nos ayudara a evaluar otros aspectos del marco
regulatorio que deben ser revisados.

47. La SEPS ha avanzado considerablemente en la ejecucién de su plan para fortalecer el marco
institucional al establecer requisitos de capital minimo (en el caso de las cooperativas un capital
minimo de USD 200.000 desde enero de 2021) y normas mas exigentes en los estatutos de las
instituciones (los estatutos actualizados de las cooperativas deben incluir requisitos en varios
ambitos, incluidos los de capital minimo, normas contra el lavado de dinero y provisiones). A la
fecha, alrededor de un 90% de las entidades cumplen el requisito de capital minimo (un 99,9% del
sector en términos de activos), y 306 entidades actualizaron sus estatutos (un 97% del sector en
términos de activos). Nos comprometemos a continuar con la plena ejecucién de este plan, que
prevemos completar a mediados de 2023.

48. En los ultimos aflos hemos revisado nuestro marco de liquidez. Primero, cuando comenzé la
pandemia a principios de 2020, redujimos las contribuciones al Fondo de Liquidez, de 8% a 5% de
los dep0sitos, con el fin de otorgar mayor liquidez a los bancos para afrontar la pandemia. Por
fortuna, el shock adverso de liquidez no se materializd, sino que los depdsitos siguieron en aumento.
En enero de este afio, la Junta de Politica y Regulacion Monetaria revisé nuestras normas sobre los
requisitos de liquidez, ya que las anteriores permitian el arbitraje regulatorio en las instituciones
financieras y resultaban complejas y costosas. En el contexto de nuestra interaccién con el equipo del
PESF, tenemos previsto evaluar nuestro marco de liquidez y trazar una hoja de ruta para futuras
reformas en este ambito.

49. Como parte de nuestra estrategia de inclusion financiera, el Presidente dictd un decreto para
fusionar dos bancos publicos, la Corporacion Financiera Nacional (CFN) y BanEcuador, para formar
un nuevo banco denominado Banco de Fomento Econdmico (BFE). A fin de cumplir con los
parametros técnicos y de capital necesarios para otorgar crédito de bajo costo a largo plazo a los
sectores agricola y productivo, nos cercioraremos de que los balances de ambas instituciones estén
saneados y bien capitalizados antes de la fusion, y que el proceso de fusidon tenga un seguimiento
integral para garantizar una plena coordinacién operativa, incluida la interconexion de los sistemas
informaticos. Llevar a cabo el proceso podria llevar mas tiempo de los previsto, y podria finalizar
después de 2023. También tenemos previsto tomar algunas medidas, como por ejemplo mejorar los
comités de crédito de modo que funden sus decisiones en el andlisis técnico y reforzar los controles
para garantizar el pago puntual de los créditos antes de la fusion, a fin de no repetir la experiencia
pasada de acumulacién de préstamos en mora. Los exdmenes de la calidad de los activos de los
bancos publicos, concluidos en agosto de 2022 (parametro de referencia estructural de fines de
Jjunio de 2022, ejecutado con demoras), revelaron que una sola institucion adn necesita
incrementar sus provisiones (la mitad del proceso se realizara este afo y se completara en los
proximos dos afios).
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F. Reforzar la competitividad y el crecimiento impulsado por el sector

privado

50. Nuestro gobierno se ha comprometido a restaurar la competitividad internacional de la
economia de Ecuador y a elevar los niveles de vida de todos los ecuatorianos. Para este fin, hemos
dado importantes pasos para crear condiciones igualitarias para las empresas, mejorar la gestién de
gobierno econémica, combatir la corrupcion y hacer de Ecuador un destino atractivo para las
empresas de todo el mundo, con el apoyo de nuestros acuerdos comerciales internacionales y la
reduccion gradual del ISD. El Decreto 151 facilitard ademas la inversion en el sector minero, que ya
estd aumentando su produccién y sus exportaciones a ritmo acelerado.

51. Seguimos comprometidos en combatir la corrupcién y respaldar el desarrollo del sector
privado elevando el nivel de rendicion de cuentas y transparencia en el sector publico, y
fortaleciendo el marco para prevenir y gestionar conflictos de intereses en este sector, de
conformidad con la CNUCC (articulos 7 y 8) y las buenas practicas internacionales. Para tal fin, en
noviembre de 2020 adoptamos una regulacién para reforzar la publicacién en linea de las
declaraciones de activos por parte de altos funcionarios y/o personas expuestas politicamente (PEP)
para aumentar la transparencia y disminuir los riesgos de corrupcion. Este paso es parte de una
reforma mas amplia para fortalecer el régimen de declaracidn de activos e intereses para altos
funcionarios publicos y armonizarlo con las buenas préacticas internacionales, y de acuerdo con el
marco juridico interno. Por lo tanto, hemos garantizado que la Contraloria General ahora publique
informacioén adicional en linea, incluida informacion detallada sobre los activos y pasivos?®. Para
ampliar el régimen de declaracién de activos, la Contraloria General, junto con la Secretaria de
Politica Publica Anticorrupcion, elaboré el proyecto de Ley Organica de Prevencion de Conflictos de
Interés en la Administracion Publica. Esta legislacidn se presentd ante la Asamblea Nacional y esta
pendiente su promulgacion (parametro de referencia estructural de fines de agosto de 2022,
incumplido). Una vez en vigor, la ley ampliara las declaraciones de activos de las PEP para garantizar
que este recurso siga detectando el enriquecimiento ilicito y aplicando leyes para combatirlo, y que a
la vez se convierta en una herramienta fundamental para detectar y prevenir posibles conflictos de
intereses en el sector publico. Para tal fin, el proyecto de ley modifica el formulario de declaracién e
incorpora nuevas categorias de informacion pertinente, como ingresos (tipos, fuentes y valores) e
intereses (por ejemplo, detalles de puestos fuera del cargo publico, participacién en entidades
publicas y privadas, experiencia profesional y empleos anteriores, etc.) directos o indirectos del
funcionario publico o de familiares cercanos titulares en el pais o en el exterior. El acceso publico a la
informacién en las declaraciones es un aspecto clave de este compromiso, ya que permite que la
sociedad civil contribuya a esta iniciativa. La legislacion, por lo tanto, da prioridad a la transparencia y
garantiza el acceso publico en linea a informacion pertinente sobre activos, ingresos, pasivos e
intereses en las declaraciones. El proyecto de ley ha tenido buena acogida entre las partes
interesadas, que aportarian a los debates técnicos en apoyo de la promulgacion en la Asamblea
Nacional.

3 https://www.contraloria.gob.ec/Consultas/DeclaracionesJuradas
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52. En mayo de 2021 se dict6é un decreto presidencial (nimero 4 del 24 de mayo de 2021) que
establecia normas relativas a la integridad y el comportamiento ético de altos funcionarios publicos
del Poder Ejecutivo. Reforzaremos su ejecucién y garantizaremos que las declaraciones sobre
intereses sean debidamente presentadas y publicadas antes del final del afo calendario para evitar
conflictos de intereses y pondremos esa informacion a disposicién del publico en general, de manera
proactiva, para optimizar el nivel de transparencia y rendicion de cuentas.

53. Para continuar con nuestro programa de reforma mas amplio orientado a promover una
buena gestién de gobierno y marcos anticorrupcion y ALD/LFT eficaces, estamos afianzando
nuestras bases juridicas de conformidad con las buenas practicas internacionales y perseverando en
su eficaz implementacion. Con este propésito, planificamos actualizar el marco ALD/LFT a la luz de la
visita in situ del GAFILAT en abril de 2022 y de las recomendaciones resultantes de esta evaluacién,
que se espera que estén disponibles a principios de 2023. Ademas, con el apoyo técnico del FMI,
hemos redactado un proyecto de ley sobre ALD/LFT para armonizar nuestro marco con las normas
internacionales del GAFl y lo presentamos en octubre a la Asamblea Nacional. Estamos llevando
adelante una campafa de comunicacion para aumentar las probabilidades de que se promulgue la
legislacién (parametro de referencia estructural de fines de octubre de 2022, incumplido).

54. Nuestro gobierno tiene la firme determinacion de establecer politicas equitativas y
respetuosas del medioambiente. Procuraremos disminuir la dependencia de nuestra economia con
respecto al petréleo y fortalecer nuestra resiliencia ante los desastres naturales. Aprovechando
nuestra configuracién institucional actual, tenemos la intencién de trabajar con nuestros socios
internacionales para determinar, cotizar y poner en practica medidas concretas para reducir las
emisiones de gases de efecto invernadero (GEl), como parte de nuestro compromiso en el marco del
Acuerdo de Paris. Aumentar el uso de la energia hidroeléctrica para generar electricidad y reducir las
emisiones de CO2 son pasos importantes para la mitigacion del cambio climatico. En adelante,
promoveremos la transicién hacia el uso de vehiculos eléctricos y la instalacion de estaciones de
recarga eléctrica. El cambio climatico es un imperativo macroeconémico para Ecuador, dado que es
probable que la campafia mundial para alcanzar un nivel de cero emisiones netas de CO: resulte en
una baja permanente de los precios del petréleo. Ademas, nuestra exposicion a las catastrofes
naturales requiere una preparacién ex ante, para lo cual se necesitaria el respaldo financiero de la
comunidad internacional, por ejemplo para proteger a las poblaciones de zonas vulnerables. Hemos
creado un comité institucional sobre financiamiento relacionada con el clima dentro del MEF, con el
apoyo del BID. Ampliamos varias zonas protegidas, incluida la Reserva Marina Galapagos, para lo
cual estamos trabajando con socios internacionales a fin de generar financiamiento a largo plazo
para su proteccién. Ecuador apoya la reciente aprobacion del Fondo Fiduciario para la Resiliencia y la
Sostenibilidad (FFRS) por parte del FMI. El FFRS también reviste interés para nosotros con miras a la
colaboracion futura con el FMI.

55. Continuaremos trabajando en el desarrollo de mercados de capitales internos para facilitar la
profundizacion financiera y la diversificacién de fuentes de financiamiento para los sectores publico y
privado, con la asistencia técnica del FMI y el Tesoro de Estados Unidos Tenemos la intencién de
estandarizar los titulos publicos y reemplazar, de forma voluntaria, los titulos de deuda publica no
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estandarizados y con vencimientos excesivamente cortos que estén en poder de participantes del
mercado, incluido el Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (BIESS), por titulos
estandarizados y a mas largo plazo, desarrollar una curva de rendimientos internos y extender los
vencimientos de instrumentos publicos de corto plazo. A la fecha, los bonos nacionales con
condiciones financieras estandarizadas se han colocado con inversionistas publicos y privados Estas
reformas pueden ayudar a aumentar el flujo de recursos de los inversionistas a las empresas y al
gobierno, y a la larga incrementar las inversiones, la productividad y el crecimiento.

G. Fortalecimiento de las capacidades

56. Estamos comprometidos a optimizar radicalmente la capacidad de nuestros funcionarios
publicos tanto en el MEF como en el BCE. Para este fin, estamos llevando a cabo amplios programas
de asistencia técnica y capacitacion con diversas organizaciones internacionales, incluido el FMI.
Como ya se indico, estamos recibiendo apoyo para la gestion de caja gracias a la asignacion de un
experto a largo plazo. También hemos recibido asistencia técnica sobre riesgos fiscales, reglas
fiscales, el MFMP y la coordinacion fiscal, asi como capacitacion para formular la estrategia de
gestion de la deuda a mediano plazo. Asimismo, hemos solicitado el apoyo del FMI para llevar a
cabo la Evaluacion de la Gestion de la Inversion Publica (EGIP), incluido el componente climatico
(EGIP-C), en los primeros meses de 2023 y una Evaluacién de la Transparencia Fiscal a mediados de
2023. Para evaluar nuestra administracion tributaria, también he solicitado al FMI que lleve a cabo
una Herramienta de Evaluacién de Diagnostico y Evaluacion de la Administracion Tributaria (TADAT).

57. El Viceministerio de Economia y Finanzas estd comprometido a mejorar la calidad de las
estadisticas de las finanzas publicas. En este sentido, nos hemos beneficiado de una serie de
misiones de asistencia técnica del Departamento de Estadistica del FMI, que incluyd un experto a
corto plazo. Para aprovechar esa asistencia y consolidar las mejores practicas en el Ministerio, hemos
reestructurado nuestra oficina de estadistica, dirigida por un jefe de estadistica, y trabajaremos con
el experto a largo plazo recién designado del Departamento de Estadistica para que promover el
fortalecimiento de capacidades para el registro y la conciliacion de estadisticas de finanzas publicas.
Resulta esencial contar con una dotacion y capacitacion adecuada de compiladores de EFP para
subsanar completamente las deficiencias técnicas e institucionales a las que se atribuye el Ultimo
caso de declaracién inexacta de datos sobre uno de los criterios de ejecucién.

58. Estamos comprometidos a seguir trabajando con el FMI en la elaboracién de un documento
de Programacion y Politicas Financieras (PPF) individualizado para Ecuador. El personal técnico del
MEF y del BCE ya han recibido capacitacion virtual sobre PPF. Se prevé que el fortalecimiento de las
capacidades basico que generaria un marco individualizado a escala macro arroje resultados en el
primer semestre de 2023. La capacitacion sobre PPF —que consideramos una continuacion de una
serie de cursos macro fiscales y financieros para nuestros funcionarios publicos— permitira que el
personal de diversas entidades publicas estudie y modele las interrelaciones entre los distintos
sectores de la economia y ejecute escenarios de politicas con coherencia interna. Al reunir al
personal de distintos organismos con el propésito de trabajar en las interrelaciones entre los
diferentes sectores de la economia inherentes al marco de PPF se ayudaria a ejemplificar y fortalecer
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la coordinacién entre organismos. También hemos solicitado asistencia adicional del FMI para
elaborar un modelo semiestructural a fin de mejorar nuestras proyecciones fiscales con base en el
marco de PPF. La mision exploratoria para este proyecto deberia realizarse antes de fin de afo.

59. Seguimos trabajando para mejorar las estadisticas de la balanza de pagos y las cuentas
nacionales, por ejemplo mediante misiones de asistencia técnica del Departamento de Estadistica.
Para entender mejor los movimientos de la cuenta financiera y del flujo de capital, trabajaremos para
mejorar la calidad y cobertura de la informacion sobre el sector privado para las estadisticas del
sector externo, recurriendo a microdatos cuando sea pertinente. Continuaremos realizando esfuerzos
para garantizar que se lleve a cabo la transicion total a la sexta edicidon del Manual de Balanza de
Pagos (MBP6), lo que incluye reforzar la compilacion y divulgacion, y mejorar la calidad y cobertura
de la Posicion de Inversion Internacional, de acuerdo con las recomendaciones del FMI. Ademas,
mejoraremos la cooperacion y el intercambio de datos entre instituciones, por ejemplo entre el MEF
y el BCE, para garantizar la coherencia de los datos producidos por los organismos.

60. Para ayudar a fortalecer la capacidad de supervision, varias superintendencias, por ejemplo
la de bancos, cooperativas y mutualistas, estan recibiendo asistencia técnica sobre pruebas de
tensién. La Unidad de Andlisis Financiero y Economico (UAFE) y la Superintendencia de Bancos
también han participado en actividades de fortalecimiento de las capacidades para afianzar el marco
ALD/LFT. Asimismo, la asistencia técnica otorgada a la Contraloria General del Estado ayudé a
fortalecer el marco de declaraciones de activos para combatir la corrupcién.
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fin de agosto de 2022
(USD, salvo indicacién contraria)

Cuadro 1. Ecuador: Criterios de ejecucion cuantitativos y metas indicativas,

Fin de agosto de 2022

Prog. 2/ Ajus. 3/ Efectivo Situacién
Criterios de ejecucion cuantitativos
1. Saldo global del gobierno central presupuestario y CFDD (piso )1/ -1.600 -1.455 338 Cumplido
2. Acumulacion de depositos del SPNF en el banco central (piso) 1/ 1.200 1.264 2270 Cumplido
3. No acumulacién de atrasos en los pagos externos (CE continuo ) 0 0 0 Cumplido
4. (No nuevo) Crédito neto del banco central al gobierno (CE continuo) 0 0 0 Cumplido
Metas indicativas

5. Saldo primario no petrolero del SPNF (incluidos subsidios a los combustibles) (piso )1/ -4.350 -4.495 -3.762 Cumplida
6. Saldo global del SPNF (piso )1/ 410 555 1.966 Cumplida
7. Variacion del stock de RIN — definicion del programa (piso ) 1/ 675 790 2.031 Cumplida
8. Nimero de familias en el primer decil de ingreso a escala nacional cubiertas por programas de transferencias monetai 280.716 385.782 Cumplida
9. Nimero de familias en los tres deciles de ingreso més bajos por provincia cubiertas por programas de transferencias 947.713 1.181.777 Incumplida 4/
AZUAY 39.974 44.859 Cumplida
BOLIVAR 24.250 29.851 Cumplida
CANAR 18.910 21.289 Cumplida
CARCHI 10416 16.8437  Cumplida
CHIMBORAZO 44.464 54.709 Cumplida
COTOPAXI 41.592 55435 Cumplida
ELORO 26.338 34.909 Cumplida
ESMERALDAS 56.266 71116 Cumplida
GALAPAGOS 145 63" Incumplida
GUAYAS 198.818 232935 Cumplida
IMBABURA 25.244 43.593 Cumplida
LOJA 42.536 47.196 Cumplida
LOS RiOS 84.751 100.651 Cumplida
MANABI 139.151 161.097 Cumplida
MORONA SANTIAGO 19.014 24.904 Cumplida
NAPO 11.214 12.485 Cumplida
ORELLANA 16.275 15.809”  Incumplida
PASTAZA 7.511 7.639 Cumplida
PICHINCHA 36.178 66.189 Cumplida
SANTA ELENA 21.857 39.598 Cumplida
SANTO DOMINGO DE LOS TSACHILAS 25.920 36.104 Cumplida
SUCUMBIOS 16.330 17.246 Cumplida
TUNGURAHUA 30.322 38.831 Cumplida
ZAMORA CHINCHIPE 10.237 8.426 Incumplida

Fuentes: Ministerio Economia y Finanzas y estimaciones del personal técnico del FMI.

Nota: Agregados y factores de ajuste definidos en el Memorando Técnico de Entendimiento (MTE).
1/ Variacién acumulada desde el 1 de enero de 2022.

2/ Informe del personal correspondiente al cuarto y quinto examenes del SAF.

3/ Ajustado en funcién de precios del petréleo y desembolsos de instituciones multilaterales.

4/ Se alcanzé la meta en términos agregados, pero no se cumplié por margenes pequefios en tres provincias (Galapagos, Orellana y Zamora Chinchipe) para un total de 2.359 familias.
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Cuadro 2. Ecuador: Acciones previas y parametros de referencia estructurales

Ambito de
reforma

Condicionalidad estructural

Objetivos

Plazo

Situacion

Acciones previas

Transparencia
fiscal

Elaborar y compartir con el personal técnico del FMI un plan o una
estrategia con plazos para llevar a cabo la reforma juridica y las
acciones administrativas orientadas a fortalecer el marco juridico para
las obligaciones del Estado en relacion con los gastos sanitarios y
auditorias conexas a partir de 2023, de modo que tales obligaciones
del PGE frente al IESS (si las hubiera) se declaren, registren y liquiden
de forma oportuna y transparente.

Mejorar la fiabilidad de las estadisticas fiscales, evitar la
acumulacion de atrasos.

Transparencia
y gestién de

Completar las auditorias relacionadas con los gastos sanitarios de
2020y 2021 y compartir los resultados con el personal técnico del

Mejorar la calidad y fiabilidad del registro de datos fiscales

del PGE.

gobierno FMIL.
Parametros estructurale
Marco fiscal Adoptar una normativa, previa consulta con el personal técnico del Fortalecer el marco | Fines de Ejecutado con
FMI, para poner en practica las enmiendas de julio de 2020 al de gestion noviembre de demoras
COPLAFIP, entre otros aspectos, en relacion con la deuda publica, el financiera publicay | 2020
MFMP, la preparacién del presupuesto y los topes de deuda, la la disciplina fiscal, y
preparacién y la publicacion de un documento de estrategia fiscal, mejorar la
ejecucién presupuestaria, gestion de caja y atrasos en los pagos, transparencia fiscal.
procedimientos de modificacion del presupuesto, marco de gestion
de riesgos fiscales, régimen de medidas correctivas y marco de reglas
fiscales.
BCE La JPRF aprobara una carta de auditoria interna elaborada por el Mejorar los Fines de Cumplido

Comité de Auditoria del BCE y alineada con las normas
internacionales que disponga lo siguiente: i) el mandato y la
independencia de la funcién; ii) la cobertura de todas las operaciones
del BCE; iii) la adopcidn de un enfoque basado en el riesgo; iv) un
programa de control de calidad interno y externo; e v) informes
regulares a un érgano supervisor independiente.

mecanismos de
auditoria del BCE

noviembre de
2020

40avno3
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Cuadro 2. Ecuador: Acciones previas y parametros de referencia estructurales (continuacion)

Ambito de Condicionalidad estructural Objetivos Plazo Situacion
reforma
Transparencia y Mejorar la publicacion en linea actual de declaraciones de activos, | Fortalecer el marco Fines de Ejecutado
ALD/LFT a fin de garantizar que sea facil y oportuno realizar busquedas y anticorrupcion y noviembre de | parcialmente. Se

acceder a las declaraciones de funcionarios publicos de alto nivel
o personas expuestas politicamente (PEP), y publicar informacién
adicional en linea, que incluya datos desglosados sobre rentas,
activos y pasivos, sobre la base de regulaciones adoptadas por la
Contraloria General, por solicitud del gobierno.

ALD/LFT, y proteger
los fondos publicos

2020

reformulé como un
nuevo parametro
de referencia
estructural para
agosto de 2022

Gestién de caja Entregar al personal técnico del FMI un plan financiero del PGE Mejorar la capacidad 16 de Cumplido
para el ejercicio 2021 aprobado por el Comité Financiero. institucional e identificar | diciembre de
sefales de alerta 2020
temprana de posibles
restricciones de
liquidez.
Transparencia y Promulgar la legislacién anticorrupcion, aprobada por la Fortalecer el marco Fines de Cumplido
gestién de Asamblea Nacional, con medidas para garantizar que los hechos anticorrupcion y diciembre de
gobierno de corrupcién se tipifiquen como delito conforma a los articulos proteger las finanzas 2020
15-30 de la Convencion de las Naciones Unidas contra la publicas
Corrupcién.
Cddigo Organico Promulgar las modificaciones al marco juridico del Banco Central, | Fortalecer la Fines de enero | Incumplido
Monetario y elaboradas en consulta con el personal técnico del FMI, segun el autonomia y el marco | de 2021 Ejecutado con
Financiero (COMYF),| compromiso en el marco del SAF de 2019, de acuerdo con los de gestién de demoras en abril
Reforma del marco | aspectos sustanciales y el proceso constitucional descritos en el gobierno del BCE.
del Banco Central | Memorando de Politica Econdmica y Financiera 116.
Gestién de la Publicar una estrategia de gestién de la deuda de mediano plazo, | Facilitar el desarrollo del | Fines de Cumplido
deuda elaborada con asistencia técnica del FMI, que sopese los costos y | mercado interno de febrero de
riesgos de las diferentes fuentes de financiamiento publico, y que | deuda, promover la 2021

defina un programa de politicas.

gestion de deuda a
mediano plazo y
aumentar la transparencia
de las politicas de deuda
publica.
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Cuadro 2. Ecuador: Acciones previas y parametros de referencia estructurales (continuacion)

Ambito de Condicionalidad estructural Objetivos Plazo Situacion
reforma
Atrasos Compartir con el personal técnico del FMI una estrategia Fortalecer el Fines de abril Incumplido Se
internos actualizada de cancelacion de atrasos en los pagos, con informaciéon | seguimiento y de 2021 reformulé como un

corriente sobre el stock de atrasos en los pagos a fines de 2020,
basada en los flujos trimestrales del gobierno central y entidades
pertinentes del SPNF, segun las recomendaciones de la asistencia
técnica del FML.

reducir la
acumulaciéon de
atrasos en pagos.

nuevo parametro
de referencia
estructural para
noviembre de 2021

Estadisticas
fiscales

Preparar una guia de compilacion, con asistencia técnica del FMI, y
divulgarla entre los proveedores de datos de todo el SPNF
mediante un taller.

Mejorar la calidad
de las estadisticas
fiscales

Fines de mayo
de 2021

Cumplido

Transparencia

Emprender una auditoria independiente del gasto relacionado con

Mejorar el control

Fines de junio

Incumplido. Se

la pandemia de la COVID-19, a cargo de la Contraloria General, del gasto, lo que de 2021 completd como
antes de mediados de 2021 y publicar los resultados en un sitio web | incluye el gasto accion previa en
del gobierno. relacionado con la septiembre de 2021
pandemia, y la
gestién de gobierno
Reforma Promulgar una reforma tributaria, elaborada en consulta con el Mejorar la eficiencia | Fines de Incumplido,
tributaria personal técnico del FMI, destinada a generar ingresos y mejorar la | del sistema octubre de ejecutado con
eficiencia general del sistema tributario. tributario 2021 demoras en
noviembre de 2021
Transparencia Crear y poner en funcionamiento el Subsistema Nacional de Control Fortalecer las Fines de Incumplido,
(SNC) para luchar contra la corrupcion en el ambito de las actividades octubre de ejecutado
contrataciones. El SNC facilitara la coordinacién entre entidades publicas | anticorrupcién y 2021 parcialmente
gue posean competencia de control sobre el sistema de contrataciones | ALD/LFT, y proteger
publicas mediante la interoperabilidad de sus bases de datos. los fondos publicos
Transparencia De conformidad con la regulacién emitida por el SERCOP en Fortalecer las Fines de Cumplido

septiembre de 2020, adjudicar todos los acuerdos de contratacién
celebrados desde esa fecha, lo que incluye la propiedad legal, y,
cuando esté disponible, la informacion sobre propietarios reales de
entidades juridicas que participan en contrataciones publicas, que el
publico puede consultar directamente y de forma sencilla.

actividades
anticorrupcion y
ALD/LFT, y proteger
los fondos publicos

noviembre de
2021
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Cuadro 2. Ecuador: Acciones previas y parametros de referencia estructurales (continuacion)

Ambito de Condicionalidad estructural Objetivos Plazo Situacion
reforma
Transparencia El SERCOP, en coordinacion con el Ministerio de Economia y Mejorar el control Fines de Incumplido, se

Finanzas y con la Secretaria Nacional de Planificacién, emitira del gasto noviembre de reformuld y se
directrices sobre contrataciones dirigida a todos los sectores del 2021 cumplié como
gobierno para recurrir con mas frecuencia a las compras por accion previa en
catalogo, mejorar los procesos de contratacion, e imponer las junio de 2022.
compras en volumen y estandarizadas para la administracién
central.
La ejecucion se haré por etapas desde fines de 2021 (Gobierno
Central, IESS) hasta fines del primer trimestre de 2022 (gobiernos
subnacionales, empresas publicas).
Sector Iniciar exdmenes de calidad de los activos, realizados por terceros Mejorar la Fines de Cumplido
financiero independientes, de los balances de 2019 y 2020 de todos los transparencia fiscal noviembre de
bancos publicos, para lo cual se seleccionara a ese tercero y se 2021
acordaran los términos de referencia.
Empresas Iniciar las auditorias independientes de los estados financieros de Fortalecer las Fines de Incumplido, se
publicas 2019 y 2020 de Petroecuador y Petroamazonas acordando los empresas publicas noviembre de cumplié como

términos de referencia y el cronograma para su realizacién.

2021

accion previa en
junio.

Atrasos en los
pagos internos

El MEF publicara una metodologia para estimar el volumen de
atrasos en los pagos y las plantillas para declarar tales atrasos que
deben usar las entidades del sector publico.

Fortalecer el
seguimiento y
reducir la
acumulaciéon de
atrasos en los pagos

Fines de
noviembre de
2021

Incumplido,
ejecutado con
demoras en enero
de 2022.

Marco fiscal

Establecer el Comité Nacional de Coordinacion Fiscal, tal como se
estipula en el COPLAFIP.

Fortalecer el marco
de gestién
financiera publica y
la disciplina fiscal

Fines de
noviembre de
2021

Incumplido,
ejecutado con
demoras en
diciembre de 2021
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Cuadro 2. Ecuador: Acciones previas y parametros de referencia estructurales (continuacion)

Ambito de Condicionalidad estructural Objetivos Plazo Situacion
reforma
ALD/LFT Promulgar la nueva legislacién ALD/LFT para fortalecer el marco Fortalecer las Fines de marzo | Incumplido,
ALD/LFT, de conformidad con las normas del GAFI. actividades de 2022 reprogramado para
anticorrupcion y fines de octubre
ALD/LFT
Asistencia Completar la actualizacion del registro social y ampliar la cobertura | Reforzar la red de Mediados de Incumplido,
social del programa de asistencia social, como minimo, al 80% de las proteccion social abril de 2022 ejecutado con
familias que se encuentran en los tres deciles inferiores de la demoras
distribucion de ingresos.
Empresas Enviar al personal técnico del FMI las auditorias independientes de Fortalecer las Fines de abril Incumplido,
publicas los estados financieros individuales de 2019 y 2020 de Petroecuador | empresas publicas de 2022 dividido entre los
y Petroamazonas. parametros de
referencia
estructurales de
fines de noviembre
de 2022 y el
compromiso
asumido en el
Memorando de
Politica Econdmica
y Financiera para
2023
Sector Compartir con el personal técnico del FMI los examenes Mejorar la Fines de junio Incumplido,
financiero independientes de calidad de los activos de los balances de 2019y | transparencia fiscal | de 2022 ejecutado con

2020 de todos los bancos publicos.

demoras en agosto

Atrasos en los
pagos internos

Identificar e informar al personal técnico del FMI el volumen actual
de obligaciones potenciales descritas en el PGE, que incluyen
obligaciones sanitarias brotas frente al IESS, otras obligaciones
frente al IESS, los GAD, el sector privado y otros (si los hubiera), por
caracter del gasto, ejercicio y beneficiarios.

Mejorar el
seguimiento de la
transparencia fiscal
de los riesgos por
pasivos
contingentes

Fines de junio
de 2022

Incumplido,
ejecutado con
demoras en agosto

d40davnog
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Cuadro 2. Ecuador: Acciones previas y parametros de referencia estructurales (continuacion)

Ambito de Condicionalidad estructural Objetivos Plazo Situacion
reforma
Transparencia Con el respaldo del Subsistema Nacional de Control (SNC) y la Fortalecer las Fines de junio Incumplido,
Superintendencia de Compafiias, el SERCOP completara la informacién | actividades de 2022 ejecutado con
faltante sobre propietarios reales de las compaiiias adjudicatarias de los | anticorrupciény de demoras en
100 acuerdos de contratacién mas importantes desde septiembre de ALD/LFT, y proteger octubre
2020, y la publicara en un sitio web publico de facil acceso. los fondos publicos
Transparenciay | Promulgar legislacion a fin de fortalecer el marco para preveniry Fortalecer el marco | Fines de agosto | Incumplida
ALD/LFT gestionar conflictos de interés en el sector publico, ampliando el relativo a conflictos | de 2022
actual sistema de declaracion de activos para incluir los ingresos e de interés y
intereses de los altos funcionarios y/o personas expuestas enriguecimiento
politicamente (PEP), y garantizando la publicacién en linea de dicha | ilicito
informacién sobre los ingresos e intereses de los altos funcionarios
y/o PEP, de conformidad con la CNUCC (articulos 7 y 8) y las buenas
practicas internacionales.
Estadisticas Publicar datos histéricos revisados sobre el SPNF, con explicaciones | Mejorar la calidad Fines de Cumplido
fiscales de las revisiones de datos del IESS, tanto por encima como por de las estadisticas septiembre de
debajo de la linea, a partir de 2013. fiscales 2022
Transparenciay | Compartir con el personal técnico del FMI los resultados de las Combatir la evasion | Fines de Cumplido
gestién de auditorias del Servicios de Rentas Internas (SRI) correspondientes a | de impuestos, octubre de
gobierno los gastos tributarios de las empresas adjudicatarias de los 100 aumentar la 2022
principales contratos publicos en 2020-21. recaudacién y hacer
cumplir el nuevo
cddigo tributario
Empresas Compartir con el personal técnico del FMI las auditorias Fortalecer las Fines de Cambiado por el
publicas independientes terminadas de los estados financieros de 2021 de la | empresas publicas octubre de compromiso
entidad fusionada formada por Petroecuador y Petroamazonas 2022 establecido en el

(auditorias de entidades conjuntas, en funcién de los requisitos de
las NIIF).

Memorando de
Politica Econémica y
Financiera que
finalizard en 2023 en
el mejor de los casos
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Cuadro 2. Ecuador: Acciones previas y parametros de referencia estructurales (continuacion)

Ambito de Condicionalidad estructural Objetivos Plazo Situacion
reforma
Estrategia fiscal | Enviar un presupuesto de 2023 coherente con el programa y con los | Garantizar la Fines de Cumplido
compromisos establecidos en el MFMP. consolidacién fiscal | octubre de
2022
Transparencia y | Completar las auditorias relacionadas con los gastos sanitarios de Evaluar los pasivos Fines de Incumplido, fijado
gestiéon de 2020y 2021 y compartir los resultados con el personal técnico del contingentes y octubre de como accion previa
gobierno FMIL. atrasos en los pagos | 2022
Empresas Enviar al personal técnico del FMI las auditorias independientes de Fortalecer las Fines de Incumplido
publicas los estados financieros individuales de 2019 de Petroecuador y empresas publicas noviembre de
Petroamazonas. 2022
Asistencia Ampliar la cobertura del programa de asistencia social a no menos Reforzar la red de Fines de Incumplido,
social del 70% de los tres deciles de ingresos inferiores por provincia, y a proteccion social noviembre de ejecutado

no menos del 65% del primer decil de ingresos de todo el pais.

2022

parcialmente
Cumplida la meta
sobre el primer
decil de ingreso;
meta por provincias
cumplida excepto
por tres provincias.

d0avnod



INTERNATIONAL MONETARY FUND

13 de diciembre de
2022

ECUADOR

SEXTO EXAMEN DEL ACUERDO AMPLIADO EN EL MARCO
DEL SERVICIO AMPLIADO DEL FMI Y EXAMEN DE LAS
SEGURIDADES DE FINANCIAMIENTO: INFORMACION
COMPLEMENTARIA

Preparado por Departamento del Hemisferio Occidental

1. Se completo la segunda y ultima accion previa correspondiente el sexto
y tltimo examen. El Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) y el Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS) han elaborado un acuerdo interinstitucional
que describe las medidas administrativas que el IESS y el MEF aplicaran para auditar,
verificar y liquidar las obligaciones relacionadas con la salud del gobierno central
frente al IESS. Dicho acuerdo exige que el IESS envie al MEF las deudas de salud
aprobadas y pagadas de forma trimestral de aqui en adelante, y que el MEF realice las
transferencias al IESS en un plazo maximo de 105 dias. El acuerdo también dispone
transferencias mensuales del MEF al IESS correspondientes a las obligaciones del
Estado referidas a las pensiones (que escapan al alcance de la accion previa). Por ese
motivo, las autoridades han presentado medidas administrativas orientadas a
fortalecer el marco de las obligaciones del Estado respecto al gasto en salud a partir
de 2023, de modo que las obligaciones del gobierno central para con el IESS se
declaren, registren y cancelen de forma mas oportuna y transparente. Las autoridades
consideran que el Acuerdo es suficiente para validar y liquidar las obligaciones
relacionadas con la salud que el MEF tiene con el IESS, y que no se necesitan
modificaciones legislativas para que el acuerdo sea vinculante y se pueda aplicar.
Ademas, el acuerdo entre el MEF y el IESS se ha formulado de modo que proporcione
un incentivo claro para que el IESS las auditorias de forma eficaz y continua,
respetando los procedimientos consignados en los marcos juridicos actuales, y para
que envie los resultados de las auditorias al MEF de forma regular a fin de recibir los
reembolsos. Esta accion previa es también una medida correctiva para resolver el caso
reciente de declaracion inexacta de datos. El personal técnico supervisara la
implementacion en el contexto de la evaluacién posterior al financiamiento, y alienta a
las autoridades a vigilar atentamente la implementacién a fin de prevenir cualquier
problema que pueda surgir por falta de capacidad.



1.

Declaracion del representante del personal técnico sobre Ecuador
Reunion del Directorio Ejecutivo
14 de diciembre de 2022

Esta declaracion presenta informacion que se ha obtenido después de concluida la

elaboracion del informe del personal técnico. Esta informacion no altera el sentido general de
la evaluacion del personal técnico.

2.

Se cumplio la accion previa sobre las auditorias sanitarias de 2020 y 2021. Las

auditorias han concluido y los resultados obtenidos se enviaron al personal técnico del FMI. Esta
accion previa también fue una medida correctiva para subsanar la reciente declaracion inexacta
de datos.

Como se inform¢ al Directorio Ejecutivo durante el andlisis conjunto del cuarto y quinto
examen combinados y del informe de declaracion inexacta, las autoridades decidieron
registrar el 50% de las transferencias de salud como gastos ordinarios estimados por encima
de la linea, y registrar la diferencia entre los activos brutos del Instituto Ecuatoriano de
Seguridad Social (IESS) y los montos estimados como un pasivo contingente. Al momento
del analisis, las autoridades y el personal técnico consideraron que el 50% era un porcentaje
conservador, con base en resultados de auditorias previas. Las auditorias realizadas
recientemente identificaron obligaciones por salud del gobierno central ante el IESS de
USD 256 millones en 2020 y USD 359 millones, en 2021; es decir mayores que el porcentaje
estimado de 50% empleado por las autoridades, pero atn dentro del rango informado al
Directorio Ejecutivo al momento del Gltimo examen.

Los resultados implican valores revisados para el saldo global del Presupuesto General del
Estado (PGE) y la cuenta de financiamiento de derivados deficitarios para las fechas de
comprobacion en 2020 y 2021 que no modifican la evaluacion de que esas metas fueron
“incumplidas”. Al momento del ultimo examen, el personal técnico inform6 al Directorio que
los criterios de ejecucion cuantitativos con respecto al saldo global del PGE “se incumplirian
por hasta USD 520 millones y USD 196 millones para fines de diciembre de 2020 y fines de
abril de 2021, respectivamente”. Los resultados de la auditoria indican que las metas
ajustadas para esas fechas se incumplirian por USD 452 millones y USD 139 millones,
respectivamente. Asimismo, la meta de fines de diciembre de 2021 se incumpliria por USD
349 millones. La meta de fines de agosto de 2022 que se evalda en el actual examen (6'°) se
sigue cumpliendo por un margen amplio de USD 1.720 millones, sobre el supuesto de que se
pudo verificar un 73% en lugar de un 50% de los activos, de acuerdo con los resultados de la
auditoria de 2021.

Las obligaciones de salud también podrian ser superiores a las supuestas en el saldo global
del PGE proyectado para 2023 por aproximadamente un 0,1% del PIB. Para que los
resultados fiscales se mantengan dentro de las metas acordadas en el programa respaldado
por el FMI, sera importante realizar un seguimiento riguroso sobre el nivel de la verificacion



de la deuda y activar medidas compensatorias de ser necesario, conforme a los especificado
en el Memorando de Politica Econémica y Financiera de las autoridades (427).

3. Se prevé que la accion previa relativa al plan de accion o la estrategia para
fortalecer el marco juridico para las obligaciones gubernamentales sobre el gasto de salud
y las auditorias conexas se cumpla antes de la reunion del Directorio Ejecutivo del 14 de
diciembre. Las autoridades estan trabajando en un acuerdo interinstitucional entre el Ministerio
de Economia y Finanzas (MEF) y el IESS que delineard las medidas administrativas que
aplicaran ambas instituciones para auditar, verificar y liquidar las obligaciones de salud del
Presupuesto General del Estado ante el IESS.

4. El Presidente tiene previsto vetar la decision de la Asamblea Nacional de derogar la
reforma tributaria de 2021. El 29 de noviembre, la Asamblea Nacional vot6 a favor de derogar
la ley tributaria promulgada en noviembre de 2021. El Presidente se ha comprometido a vetar la
derogacion en diciembre. Hay dos resultados posibles después del veto: la derogacion podria
rechazarse de manera permanente a principios de 2023, o la Asamblea Nacional podria votar la
anulacion del veto solo después del transcurso de un afio (es decir, a principios de 2024). En este
ultimo caso, la recaudacion tributaria que comienza en 2026 se reduciria aproximadamente 0,7%
del PIB, lo que requeriria aplicar medidas compensatorias para que la politica fiscal se mantenga
dentro de la trayectoria de reduccion de la deuda prevista por las autoridades. La promulgacion
de esta ley tributaria fue un pardmetro de referencia estructural del programa respaldado por el
SAF del FMI (segundo y tercer exdmenes combinados), y es una medida importante sobre la que
se asienta la consolidacion fiscal a mediano plazo.

5. Las autoridades han eliminado los subsidios al diésel para los grandes productores
de camaron. Un Decreto Ejecutivo emitido el 2 de diciembre elimino el subsidio al diésel para
los grandes criaderos de camarones (mas de 30 hectareas), lo que representa el 80% de dicho
subsidio destinado a la industria camaronera. Se prevé que el ahorro medio anual sea de
aproximadamente USD 160 millones (aproximadamente 0,1% del PIB de 2022). Este es un paso
en la direccion correcta para reducir los subsidios a los combustibles y focalizarlos mejor.

6. Se aprobé otro aumento significativo del salario minimo para el proximo afio. Las
autoridades elevaron en USD 25 el salario minimo mensual (aproximadamente el 6%), a USD
450. Se trata de uno de los salarios minimos mas altos de la region. El afio pasado se aprobo un
aumento por el mismo monto. Se prevé que el impacto en el gasto salarial del sector ptblico sea
minimo, dado que los salarios de dicho sector superan el salario minimo y no hay indexacion.
Por otra parte, puesto que aumenta los ya elevados costos laborales, esta decision puede acentuar
las rigideces del mercado laboral y perjudicar la competitividad externa de Ecuador.



Declaracion de Afonso Bevilaqua, Director Ejecutivo para Ecuador;

Bernardo Acosta, Asesor Principal del Director Ejecutivo
y Ricardo Cicchelli Asesor Principal del Director Ejecutivo

14 de diciembre de 2022

En nombre de las autoridades ecuatorianas, queremos expresar nuestro agradecimiento a la
gerencia y al personal técnico por su apoyo al programa de politicas econémicas y reforma
estructural de Ecuador. Quisiéramos agradecer al equipo de la mision por su arduo trabajo y su
informe exhaustivo sobre el sexto examen del acuerdo en el marco del Servicio Ampliado del
FMI (SAF).

Resultados del programa

Los principales objetivos establecidos al inicio del programa respaldado por el SAF se han
cumplido satisfactoriamente. Ecuador ha recobrado la estabilidad macroecondmica, la
economia se ha recuperado y las finanzas publicas han mejorado notablemente y se encuentran
en una trayectoria sostenible. La ejecucion rigurosa de un programa muy exigente también ha
sentado las bases para un crecimiento econdmico sostenible e inclusivo. Estos logros son
especialmente notables si se tienen en cuenta los efectos econdmicos de la pandemia de COVID-
19, las repercusiones de la guerra en Ucrania y el complicado entorno mundial de inflacion en
alza, aumento de las tasas de interés y desaceleracion del crecimiento.

La ejecucion del programa ha sido s6lida. Ecuador cumpli6 los criterios de ejecucion
cuantitativos por amplios margenes y todas las metas indicativas, salvo una, correspondientes al
sexto examen del SAF. Se cumplié la mayoria de la gran cantidad de parametros de referencia
estructurales y medidas correctivas de este examen, si bien con leves demoras en algunos casos.
Ratificamos el firme compromiso de nuestras autoridades con el programa de reforma.

Ecuador concluye el programa en una situacion mucho mas soélida que la prevista cuando
se aprobo el programa. La reduccion de la deuda publica y la acumulacion de reservas
internacionales excedi6 ampliamente lo esperado cuando el programa se aprobd en septiembre de
2020. La deuda publica se encuentra en una trayectoria descendente y se prevé que llegue al 57%
del PIB en 2023, y no en 2025 como estaba previsto originalmente. Las reservas internacionales
aumentaron de USD 2.500 millones al momento de la aprobacion del programa a USD 8.500
millones a mediados de octubre de 2022, lo que supera notablemente los USD 5.000 millones
previstos para fines de 2022, cuando se aprobo6 el acuerdo del SAF.

Evolucion economica reciente
El crecimiento econdmico se recuperd, pero se desacelero6 recientemente en medio de un

coyuntura interna y externa mas complicada. Después de la contraccion econdmica de 7,8%
en 2020 un resultado, sin embargo, considerablemente mejor que la contraccioén de 11%



proyectada al momento de la aprobacion del programa, la actividad se expandi6 en un 4,2% en
2021. Un deterioro de las condiciones econdmicas mundiales y las protestas internas que
perjudicaron la actividad econdémica en junio pasado disminuyeron los pronosticos de
crecimiento del producto a 2,7%, un 0,2% menos de lo previsto en el cuarto y quinto exadmenes.
Si bien subi6 a 3,6% en noviembre, la inflacion interanual sigue siendo una las mas bajas del
mundo.

Como resultado de la rigurosa consolidacion fiscal, la economia se encuentra en una
trayectoria sostenible y firme. Las autoridades tomaron medidas de politica decisivas para
transformar el déficit fiscal global de 7,1% del PIB de 2020 en un pequefio superavit en 2022, el
primero desde 2008. La dependencia fiscal de los ingresos del petroleo disminuyd
significativamente. A diferencia de la tendencia observada desde que Ecuador comenzo a
exportar petroleo en la década de 1970, esta vez hubo un aumento de los ingresos petroleros,
pero no del gasto publico, lo que puso fin a una correlacion perjudicial que acentuaba los riesgos
econoémicos. El déficit primario no relacionado con el petréleo previsto para este ano es de 2,7%
del PIB, considerablemente mas bajo que en afios anteriores.

A pesar de la notable consolidacion fiscal y el avance de la reforma, el acceso al mercado
sigue siendo extremadamente dificil. Las condiciones financieras mundiales mas restrictivas y
un entorno interno mas complicado han provocado un aumento de los diferenciales y postergado
el acceso a los mercados internacionales de capital. Sin embargo, la estrategia financiera revisada
para 2023 no depende de estos mercados. El reciente reperfilamiento de la deuda bilateral con
China, que redujo los pagos del servicio de deuda en un promedio de USD 400 millones al afio
durante 2022-24, y la conversion de una garantia de bonos del Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) por USD 400 millones en un desembolso de apoyo presupuestario directo por
igual monto, disminuyeron la necesidad de financiamiento a corto plazo. El presupuesto de 2023
sigue plenamente financiado, con fondos externos multilaterales y bilaterales y con
financiamiento interno.

El sistema financiero continu6 fortaleciéndose. El aumento significativo de las reservas
internacionales estuvo acompafiado por reformas que apuntalaron la autonomia del banco central
y eliminaron la posibilidad del financiamiento monetario del presupuesto. Se restablecio la
cobertura total de las reservas para los depositos de instituciones financieras publicas y privadas
en el banco central, lo cual afianz6 el régimen de dolarizacion y la estabilidad financiera. El
crédito al sector privado ha aumentado recientemente a un ritmo mas rapido que el de los
depositos, lo que compensa el bajo crecimiento del crédito observado durante el momento mas
critico de la pandemia. El sistema financiero continta bien capitalizado y los préstamos en mora
siguen siendo bajos. La mision del Programa de Evaluacion del Sector Financiero (PESF) que
empez06 recientemente sera decisiva para definir medidas destinadas a fortalecer aun mas el
sistema financiero.

Reformas estructurales



Las reformas fiscales garantizan una trayectoria de consolidacion fiscal sostenible y
equitativa. El proyecto de ley tributaria progresiva aprobado a fines de 2021 mejord de forma
decisiva la sostenibilidad a largo plazo de las finanzas ptblicas. También increment6 el impuesto
sobre la renta de la poblacion mas pudiente y logro que el sistema tributario sea mas equitativo.
La administracion tributaria se fortalecio con la creacion de una unidad de grandes
contribuyentes. En cuanto al gasto, se adoptaron medidas para contener el gasto salarial y
mejorar la eficiencia y la transparencia de la contratacion publica. En el primer afio del SAF, el
gobierno subid gradualmente los precios de venta los combustibles, lo que disminuy6 los
recursos fiscales asignados a los subsidios a los combustibles, una medida enérgica que venia
evitandose hacia décadas. Los ajustes adicionales a los precios de la gasolina debieron
suspenderse en octubre de 2021, y hubo un leve incremento en los subsidios a los combustibles
en junio de 2022 debido a las fuertes presiones politicas y sociales.

Las medidas recientes y proximas confirman el compromiso de nuestras autoridades con la
consolidacion fiscal. El 29 de noviembre, la Asamblea Nacional revoco la reforma fiscal
aprobada a fines de 2021, pero el Presidente Lasso vetara la decision en los proximos dias.
Incluso si el veto fuera anulado —lo que es improbable, dado que la Constitucion establece
claramente que solo el Presidente tiene derecho a presentar proyectos de ley para imponer,
enmendar o eliminar impuestos—, la revocacion entraria en vigor apenas en 2025 debido al
dilatado proceso legal que debe seguirse. El 1 de diciembre, el Presidente Lasso emitio un
decreto que elimina los subsidios a los combustibles para el sector camaronero, exceptuando los
criaderos de menor envergadura.

Se fortalecieron la gobernanza y transparencia fiscal. Se adoptaron regulaciones para poner
en practica las enmiendas del codigo organico de planificacion y finanzas con el fin de establecer
un marco fiscal prudente. Gracias al fortalecimiento de la capacidad técnica reforzada en cuanto
a estadisticas fiscales y al reconocimiento de las obligaciones gubernamentales ante el Fondo de
Seguridad Social se ha logrado tener un panorama mas claro del equilibrio fiscal y los riesgos
fiscales subyacentes. La aprobacion de la legislacion que tipifica como delito los actos de
corrupcion y otras numerosas reformas han incrementado la confianza en las instituciones
publicas. Nuestras autoridades siguen absolutamente comprometidas con la aprobacion de
reformas adicionales para fortalecer la gobernanza y reducir las vulnerabilidades relativas a la
corrupcion, lo que incluye proyectos de ley sobre lucha contra el lavado de dinero y sobre
conflictos de interés que se presentaron recientemente ante la Asamblea Nacional para su
consideracion y aprobacion.

Las autoridades tomaron todas las medidas a su alcance para contratar a una empresa de
primer nivel que auditara los estados financieros de la empresa petrolera del Estado, y
mantienen su absoluto compromiso de mejorar la eficiencia y la transparencia de dicha
empresa. A pesar de estos esfuerzos, el proceso de licitacion para seleccionar una empresa
auditora, que se financiard con un préstamo del BID, concluy¢ sin ofertas. Las autoridades estan



trabajando en estrecha colaboracion con el BID para identificar la mejor forma de avanzar y
contratar, a la brevedad, una empresa independiente que realice la auditoria.

Las reformas del cédigo organico monetario y financiero han fortalecido la autonomia y el
marco de gestion de gobierno del banco central. Ademas de proteger el régimen de
dolarizacion desde el punto de vista institucional, estas reformas abordaron problemas de larga
data, lo que incluy6 depurar el balance de activos heredados por el banco central a raiz de la
crisis bancaria de 1999 y respaldar su capacidad de auditoria.

Pese a la consolidacion fiscal, las autoridades llevaron a cabo una importante ampliacion
de los programas de asistencia social. Mientras que, antes de la aprobacion del acuerdo del
SAF, solo tres de cada diez hogares necesitados recibian transferencias monetarias, ahora la
proporcion aumenté a ocho de cada diez. La cantidad de familias beneficiarias aumento6 de
aproximadamente 550.000 a 1,2 millones. Sin embargo, en tres de las 24 provincias del pais no
se cumpli6 una meta indicativa sobre la cobertura regional de tales programas, ya que el
programa da prioridad a las transferencias monetarias a las familias de menos recursos de todo el
territorio nacional, sin importar en qué provincias residan. Por otra parte, las autoridades
pusieron en marcha un programa de transferencia de fondos condicional para abordar la
malnutricion infantil.

Se estan abordando con decision las deficiencias técnicas e institucionales heredadas que
dieron lugar a la declaracion de datos inexactos. Las autoridades no tardaron en aplicar
medidas correctivas profundas para abordar el problema y adoptaron medidas para de evitar que
se repita; en particular, se publicaron datos fiscales historicos revisados que se remontan a 2013,
se reestructurd la oficina de estadisticas fiscales del Ministerio de Economia y Finanzas, se
registraron integramente las obligaciones con el Fondo de Seguridad Social en el presupuesto de
2023 y en el marco fiscal a mediano plazo, y se formuld un plan para evitar futuros atrasos en los
pagos de las obligaciones relativas a la salud publica ante el Fondo de Seguridad Social. Como
resultado, Ecuador cuenta con estadisticas fiscales de mejor calidad y un marco institucional mas
solido para garantizar la exactitud y transparencia de los datos fiscales, asi como de la
responsabilidad fiscal.

Observaciones finales

El SAF ha desempefiado un papel decisivo para ayudar a Ecuador a superar uno de los
momentos mas dificiles de su historia econdmica y a sentar las bases para un crecimiento
economico sostenible e inclusivo. Durante el plazo de 27 meses del acuerdo, dos gobiernos han
restaurado la estabilidad macroecondmica, garantizado la sostenibilidad de las finanzas publicas
y fortalecido las instituciones internas, protegiendo a la vez a las personas mas vulnerables. Esto
se logro a pesar de diversos shocks externos fuertes ocurridos durante el periodo del programa.

Las autoridades reafirman su inquebrantable compromiso de aplicar politicas econdmicas



solidas y trabajar estrechamente con el FMI una vez que concluya el acuerdo actual. El
respaldo continuo del FMI y de otras instituciones financieras internacionales sigue siendo
critico para el desarrollo de Ecuador.
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