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La estrategia de endeudamiento del gobierno anterior y que se mantuvo durante los dos
primeros afios de gobierno de Moreno fue agotando sus fuentes mientras caia el precio del
petréleo y crecia la incertidumbre en cuanto al nivel real de deuda del pais.

Bajo dicho escenario que requeria ajustes inminentes, el gobierno firmo la carta de intencién
con el FMI (11 de marzo de 2019) bajo la modalidad de Facilidad Ampliada, que aplica para
paises con desequilibrios importantes, que requieren mayor plazo para lograr el ajuste y
estabilizacion.

Es de esperarse que en adelante la economia del pais y la dinamica de los distintos sectores
giren en torno al nuevo acuerdo y en el nivel en que las propuestas y compromisos se vayan
cumpliendo. Sera un reto para el gobierno manejar politica y socialmente los acuerdos con el
FMI y alcanzar consensos en la Asamblea.

El incumplimiento en las metas planteadas podria restringir el flujo de fondos aprobado, lo cual
presionaria la liquidez del estado y dispararia ajustes violentos con costos social y econdmico
mas altos. En el escenario de incumplimiento de los acuerdos con el FMI, seria menos
probable que el pais alcance en tres afilos metas de crecimiento sanas y sostenibles y que se
completen los cambios estructurales necesarios para promover el crecimiento econémico en el
futuro.

Si los acuerdos se cumplen, el FMI estima que la economia creceria entre un 0.5% y un -0.5%
en 2019 (actualmente la prevision del gobierno se acerca a la del FMI). La desaceleracion
econdmica estaria fomentada por la reduccién del gasto publico que segun el Ministerio de
Finanzas ya ha comenzado. Los recortes se darian principalmente en compras de bienes y
servicios, lo que significa una caida en las ventas de empresas que atienden al sector publico.
El recorte en empleos del sector publico no ha sido muy importante: aproximadamente 3,000
despidos en este afio. El FMI espera lenta recuperacion desde el afio 2022.El FMI piensa que
Ecuador no tendra que recurrir a mercados financieros internacionales en 2019 y 2020. Seria
suficiente el financiamiento de los multilaterales y los ajustes planteados. Esta perspectiva
generd disminucion del riesgo pais, lo que facilitdé la renegociacion de la deuda (bonos
globales) que vencia en 2020, a plazos mas largos. El 17 de junio, se concluy6 un canje de
bonos de USD 1,175 millones, con plazo al 2029.

El acuerdo garantiza financiamiento por tres afios (4,200MM del FMI y 6,000MM de seis
organismos multilaterales) lo que ayudard a suavizar el costo del ajuste y facilitar la
implementacion de reformas estructurales, orientadas principalmente a las siguientes
finalidades: apuntalar la dolarizacion, recuperar competitividad del sector real, y promover
empleo, fortalecer la proteccion a los mas vulnerables y mejorar la transparencia en la gestion
publica.

Como hecho subsecuente a la fecha de corte, se indica que, tras la firma del convenio de
financiamiento con el FMI, el Estado emitié el Decreto 883 que eliminaba el subsidio a la
gasolina en el pais. Sin embargo, a consecuencia de un paro nacional de gran magnitud, el
decreto fue derogado el 15 de octubre de 2019 y se espera la emision de un nuevo decreto que
incluya medidas econOmicas para mayor captacibn de recursos econdmicos y Su
direccionamiento a los sectores mas vulnerables.
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Con respecto al sector automotriz, entre el afio 2012 y 2016 estuvo fuertemente regulado
debido al interés del Gobierno de reducir las importaciones. Actualmente, se mantienen normas
técnicas y un régimen impositivo importante.

A partir de 2017, el mercado automotor crecio, este dinamismo se explica por el Acuerdo
Comercial con la Unién Europea, la eliminacion del sistema de cupos establecido en la
Resolucién 50 de Comex y el hecho de que el Impuesto al Valor Agregado (IVA) volvié al 12%
a partir de junio-2017. Segun datos oficiales de la AEADE en unidades, el crecimiento del
mercado automotor para 2017 fue del 65.3% y de 31% para 2018. A ago-2019, se han
colocado 88,500 unidades nuevas, cifra que anualizada podria dar lugar a una caida de apenas
3.5% en el mercado automotor, una tasa menor a la estimada inicialmente por la AEADE (9%).
Por el lado del sistema financiero, se espera una desaceleracion en el crecimiento de la
colocacion de crédito de consumo.

Las ensambladoras locales tienen incentivos para alcanzar el 35% de componentes locales y
ofrecer productos a precios mas competitivos. Sin embargo, la produccién en el sector se ha
ralentizado (en el caso de ensambladores de autos chinos) o ha sido trasladada a Colombia,
con el fin de obtener precios menores. En los ultimos tres afios, el crecimiento de mercado
automotor ha beneficiado fundamentalmente a los importadores.
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El mercado de llantas en Ecuador comprende la venta para autos nuevos ensamblados
localmente y el mercado de reposicidn; este Ultimo representa alrededor de 252,000 unidades
por afio, a vehiculos livianos (automoviles, camionetas y SUV), vehiculos pesados y de
transporte. En los ultimos afos, la entrada de llantas chinas y de bajo costo ha presionado la
venta de produccion local y al nicho de reencauche.

La evolucion del sector dependera de las decisiones del Ejecutivo respecto a las importaciones
y la evolucion de la balanza de pagos, ya que, de ser necesario, el gobierno podria aplicar mas
regulaciones que desincentiven las ventas de vehiculos importados en el pais, lo que,
dependiendo del tipo de medidas, podria favorecer a las ensambladoras locales. No obstante,
cabe indicar que el sector de vehiculos livianos se ha visto histéricamente mas afectado por
dichas medidas que el de buses y camiones, que esta asociado principalmente a actividades
productivas.
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