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RESUMEN DEL PROYECTO

JAMAICA
PROGRAMA DE APOYO A LA REFORMA DEL SISTEMA FINANCIERO
(JA-L1058)
Términos y condiciones financieros
. . Facilidad de Financiamiento Flexible®
Prestatario: Jamaica Plazo de amortizacion: 20 afios
Organismo ejecutor: Ministerio de Hacienda y Planificacion \Vida promedio ponderada original: 12,75 afios
Periodo de desembolso: 1 afio
Fuente Monto (US$) % Periodo de gracia: 5,5 afios
_ o _ Comisién de inspeccién y vigilancia: |
BID (Capital Ordinario) 100 millones 100 Tasa de interés: Basada enla LIBOR
Comisién de crédito: ®
Total 100 millones 100 Moneda de aprobacién: Dolar estadounidense, con
cargo al Capital Ordinario

Esquema del proyecto
Objetivo/descripcion del proyecto: El objetivo del programa es mejorar la contribucion del sector financiero al crecimiento
econdmico mediante (i) el fortalecimiento de la estabilidad financiera, (ii) la mejora de la inclusion financiera de empresas y particulares
ly (iii) la mejora del marco juridico del sector financiero.

Esta operacion es la primera de una serie de préstamos programaticos en apoyo de reformas de politica que estara compuesta de dos
operaciones relacionadas a nivel técnico, pero con contratos independientes, de conformidad con el documento CS-3633-1.

Condiciones contractuales especiales previas al desembolso Unico del préstamo: El desembolso de los recursos del préstamo
estard supeditado al cumplimiento por parte del prestatario, y a satisfaccion del Banco, de las condiciones que se estipulan en Ia
Matriz de Politica (Anexo Il) y en el contrato de préstamo (péarrafo 3.2).

Excepciones a las politicas del Banco: Ninguna.

Alineacion estratégica

Desafios'?: Sl v Pl [ El [
Temas transversales®: GD [ cc [ IC |+

@ En virtud de la Facilidad de Financiamiento Flexible (documento FN-655-1), el prestatario tiene la opcién de solicitar modificaciones al calendario de
amortizacion, asi como conversiones de moneda y de tasa de interés. Al considerar esas solicitudes, el Banco tendra en cuenta consideraciones
operacionales y de gestion de riesgos.

® | a comisién de crédito y la comisién de inspeccion y vigilancia seran establecidas periédicamente por el Directorio Ejecutivo como parte de su
revisién de los cargos financieros del Banco, de conformidad con las politicas correspondientes.

© s (inclusion social e igualdad); PI (productividad e innovacién), y El (integracién econdmica)
@ cC (cambio climético y sostenibilidad ambiental); GD (igualdad de género y diversidad), e IC (capacidad institucional y Estado de derecho).



I. DESCRIPCION Y SEGUIMIENTO DE RESULTADOS

Antecedentes, problema abordado y justificacidn

11 Contexto macroeconémico. En los ultimos 30 afios, el producto interno

bruto (PIB) real de Jamaica ha aumentado a un promedio de un 1% anual debido
a los desastres naturales, las perturbaciones financieras y una insuficiente
austeridad fiscal, lo que ha redundado en un persistente déficit fiscal, financiado
con un endeudamiento significativo del sector publico. Desde el momento en que
Jamaica suscribié el Servicio Ampliado del Fondo Monetario Internacional (FMI)*
en 2013, la situacion econdmica del pais ha mejorado y se prevé que en el
ejercicio 2015/2016 el PIB registrara un aumento de 1,4%. La estabilizacion ha
contado con el apoyo de una serie de reformas de politicas® en ambitos como el
aumento de la competitividad, la modernizacion fiscal, las finanzas publicas y el
sector financiero. La inflacién ha mostrado en general una tendencia a la baja. El
déficit en cuenta corriente se ha reducido de forma significativa, desde el 13,5%
del PIB en el ejercicio 2010/2011 hasta el 6,6% del PIB en el ejercicio 2014/2015,
y se espera que la cifra siga mejorando hasta situarse en torno al 2,2% del PIB
para el ejercicio 2015/2016. Los mercados y las agencias de calificacion crediticia
han apoyado el programa econémico desplegado en Jamaica (véase FMI, 2015).
Standard & Poor’s y Moody’s mejoraron la calificacion de Jamaica en mayo y junio
de 2015, pasando de B- a B, y de Caa3 a Caa2, respectivamente. Jamaica emitié
bonos en el mercado internacional por valor de US$2.000 millones el 28 de julio
de 2015, emisién que fue la mas grande de la historia del pais. Los objetivos
fiscales de los dos primeros afios del Servicio Ampliado se cumplieron con
medidas a corto plazo; entre otras, una congelacién salarial y una reduccion
sustancial de los gastos de capital, que cayeron del 4,2% al 1,5% del PIB entre
2011/2012 y 2014/2015. En el futuro, se prevé que el rubro de salarios del sector
publico se reduzca desde alrededor del 11% del PIB del ejercicio 2012/2013
(antes del Servicio Ampliado) hasta el 9% del PIB en el gjercicio 2016/2017, lo que
dejara margen de maniobra para mas programas y gastos de capital. Del mismo
modo, la reduccién del pago de intereses desde cerca del 10% del PIB en
2011/2012 hasta el 6,0% en el ejercicio 2019/2020 ayudara a reducir la deuda.

El 1 de mayo de 2013 se aprob6 un acuerdo de Servicio Ampliado del FMI a cuatro afios para Jamaica
en apoyo de una amplia agenda de reformas econémicas. Dicho mecanismo ascendia 615,38 millones
de derechos especiales de giro (en torno a US$932,3 millones en el momento de la aprobacion), lo que
equivalia al 225% de la cuota de Jamaica en el FMI. Este acuerdo era una parte fundamental del
paguete de financiamiento total de US$2.000 millones ofrecido por los socios multilaterales de Jamaica,
entre los cuales se encontraban el Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo. Cada una
de esas dos instituciones habia convenido, de forma preliminar, en asignar US$510 millones durante los
cuatro afios siguientes. El principal objetivo del programa era reducir la deuda publica y crear asi un
circulo virtuoso de sostenibilidad de la deuda y mayor crecimiento econdmico. Con respecto al sector
financiero, la Condicionalidad del Programa Estructural del FMI contempla los siguientes ambitos de
reforma: (i) la reglamentacion del mercado de acuerdos de recompra; (i) un nuevo marco de
reglamentacién y supervisién para el sector bancario, y (iii) la delegaciéon en el Banco de Jamaica de
toda la responsabilidad con respecto a la estabilidad financiera. Segin la décima revision del Servicio
Ampliado que el FMI llevo a cabo en diciembre de 2015, el desempefio del programa va bien
encaminado y las reformas estructurales avanzan en general segun lo previsto.

El Banco prestd apoyo a algunas de estas politicas mediante distintos programas, entre otros el
Programa de Aumento de la Competitividad 1l y 1ll (operaciones 1972/0C-JA, 2297/0C-JA y
3147/0C-JA, respectivamente), el Programa de Consolidacion Fiscal | y 1l (operaciones 2359/0C-JA y
2502/0C-JA), y el Programa Fiscal Estructural para el Crecimiento Econdmico (operacion 3148/0C-JA).



http://www.imf.org/external/np/exr/facts/eff.htm
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Ahora bien, a pesar de las reformas desplegadas, el crecimiento econémico de
Jamaica sigue siendo bajo. Fomentar un crecimiento econémico sostenido es,
pues, una prioridad fundamental para el pais si se quieren mejorar los resultados
de desarrollo. En concreto, el ajuste macroecondémico se deberia complementar
con otras medidas destinadas a propiciar el crecimiento. Si bien se han puesto en
practica importantes medidas, siguen subsistiendo graves obstaculos.

Importancia del sistema financiero para el crecimiento. El sistema financiero
tiene un papel fundamental en la promociéon del crecimiento econémico®. Un
sistema financiero eficiente permite: (i) canalizar los recursos hacia los agentes y
los proyectos mas productivos de una economia; (ii) mitigar los efectos de las
fluctuaciones y las perturbaciones macroecondmicas; (iii) nivelar el consumo de
particulares y empresas a lo largo del tiempo, y superar, asi, la falta de liquidez; y
(iv) transformar los vencimientos redirigiendo los ahorros a corto plazo a
inversiones a largo plazo®. En Jamaica el desarrollo limitado del sector financiero,
junto con el alto nivel de emisiones de deuda soberana, ha puesto freno a la
evolucion del crecimiento econdmico. El crédito al sector privado como porcentaje
del PIB es un mero 30% en Jamaica, el mas bajo de entre los paises
comparables®. Del mismo modo, mas del 40% de las empresas jamaiquinas
identifican el acceso al financiamiento como una limitacibn importante, en
comparacion con el 31% en promedio de los paises de América Latina y el Caribe.
Con vistas a mejorar la contribucion del sector financiero al crecimiento a largo
plazo, y conforme a las recomendaciones de las organizaciones internacionales® y
al programa general de reformas de competitividad y crecimiento del pais, las
autoridades se han embarcado en una ambiciosa agenda de reformas financieras
para abordar los puntos débiles de los tres ambitos siguientes: (i) fortalecimiento
de la estabilidad financiera, (ii) mejora de la inclusién financiera, y (iii) mejora del
marco juridico del sector financiero.

Instituciones y sistema de financiamiento en Jamaica. El nimero de entidades
de depésito activas en Jamaica se ha mantenido relativamente estable en los
ultimos tiempos. Estas entidades manejan el 49% de los activos del sector
financiero. En 2014, entre las entidades de depoésito se contaban siete bancos
comerciales (70% de la cartera local total de estas entidades), dos bancos de
inversion (3%), tres sociedades de crédito inmobiliario (20%) y 38 cooperativas de
crédito (7%). El Banco de Jamaica regula todas las entidades de depdsito salvo
las cooperativas de crédito, supervisadas por el Department of Co-operative and
Friendly Societies [Departamento de Sociedades Cooperativas y de Mutualidades]
en virtud de la Ley de sociedades cooperativas. Entre las entidades financieras no
bancarias, se incluyen los corredores de valores no bancarios (23% de los activos
financieros), las compafias de seguros (14%) y los fondos de pensiones (14%).

Beck, T., Levine, R. y Loayza, N. (2000), Finance and the sources of growth, Journal of Financial

Economics 58 (12), 261-300.

Banco Interamericano de Desarrollo (BID), Documento de Marco Sectorial de Respaldo para PYME y

Acceso y Supervision Financieros (documento GN-2768), 2014.

Estos paises son Trinidad, Estados pequefios del Caribe, Guyana, Namibia, Belize, Antigua, Bahamas,

paises de ingresos medianos altos, Mauricio y Singapur. Financing for Productive Development in
Jamaica, David Tennant, abril de 2015, p4gina 29.

Banco Mundial, Financial Sector Assessment, 2015. FMI, Ninth Review Under the Arrangement Under

the Extended Fund Facility, 2015.



Estas entidades financieras estan reguladas por la Comisibn de Servicios
Financieros (FSC). Entre las entidades financieras que no aceptan depdsitos pero
gue proporcionan financiamiento a las empresas en Jamaica, las dos principales
son las entidades microfinancieras y la bolsa de valores de Jamaica (JSE).
Actualmente hay dos asociaciones que representan a las entidades
microfinancieras: la Asociacion de Microfinanciamiento de Jamaica (JAMFA) y la
Asociacion Jamaiquina para el Microfinanciamiento (JAMFIN), que acogen en
conjunto a 16 instituciones. La bolsa de valores de Jamaica actualmente opera en
dos mercados: el mercado principal y el mercado junior’. Con respecto al sector
publico, el Gobierno de Jamaica da apoyo financiero a empresas y proyectos
principalmente a través de cuatro entidades: el Banco de Desarrollo de Jamaica,
el Banco Nacional de Importaciones y Exportaciones (EXIM Bank), la Agencia de
Desarrollo de la Microinversion (MIDA) y el Fondo de Emprendimiento (SSF). El
apoyo publico suele dirigirse a empresas que participan en actividades productivas
y que tienen potencial de exportacion, asi como a la micro, pequefia y mediana
empresa (MIPYME).

14 Estabilidad financiera y crecimiento. Para que el sistema financiero alcance un

nivel de desarrollo que maximice su contribucién al crecimiento econémico, la
reglamentacién debe procurar unos niveles de estabilidad que permitan a los
agentes tomar decisiones en un entorno predecible. Al mismo tiempo, una
supervision y una reglamentacion adecuadas son clave para desarrollar el sistema
financiero sin comprometer su estabilidad y permiten evitar crisis financieras,
cuyos efectos menoscaban la confianza en el sector financiero, lo que limita el
crecimiento del ahorro y el potencial crecimiento de las actividades de
intermediacion, lo que a su vez fuerza salidas de los mercados de capitales y
restringe la disponibilidad de financiamiento a mediano y largo plazo. Los analisis
que estudian la repercusion de las reformas estructurales sobre el crecimiento
coinciden también en la importancia de la reglamentacién y la supervision en el
ambito financiero, pues las enumeran entre los factores mas importantes para el
crecimiento®.

15 Situaciéon actual de Jamaica. El sector financiero de Jamaica se ha mantenido

firme con unos niveles adecuados de rentabilidad, capitalizacion y reservas, y una
posicion de liquidez relativamente cédmoda, a pesar de las presiones de liquidez a
corto plazo. Aun habiendo pasado por dos reestructuraciones de deuda, los
indicadores de solidez del sector financiero siguen siendo apropiados y las
entidades de depdsito tienen un coeficiente de suficiencia de capital que supera el
10% establecido como minimo (a finales de 2013 se situaba en mas del 15%). Los
préstamos no redituables se redujeron del 6,1% del total de los préstamos en
2012 al 4,9% a finales de 2014. Los bancos son bastante rentables®. Sin embargo,
segln unos estudios recientes™, Jamaica debe introducir reformas en los sectores
de la banca y los mercados de capitales para reforzar la estabilidad de su sistema

10

Actualmente 43 empresas cotizan en el mercado principal de la bolsa de valores de Jamaica, en su
mayoria del sector financiero (9) o manufacturero (9). En el mercado junior cotizan 25 empresas, en su
mayoria del sector manufacturero (9 empresas).

Norris, D. et al., Reforms and Distance to Frontier, IMF Discussion Note, 2013.
Banco Mundial, Financial Sector Assessment, 2015.
Banco Mundial, Financial Sector Assessment, 2015. FMI, Servicio Ampliado, 2015.
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financiero. En concreto, Jamaica debe lograr que su marco para las entidades
bancarias se acerque mas a las normas internacionales en vigor, especificamente
a los principios béasicos de Basilea sobre supervision bancaria eficaz. Asimismo,
debe mejorar la gestion del riesgo sistémico, de modo que se pueda responder de
forma adecuada desde la perspectiva de la reglamentacion y las politicas para
asegurar la estabilidad financiera. Esto reviste una especial importancia si
tenemos en cuenta la significativa exposicion al riesgo soberano del sistema
bancario™ y las recientes estrategias de reduccion de riesgos de ciertos bancos
internacionales. En consonancia con esto, es fundamental mejorar y armonizar el
marco reglamentario de las entidades de depdsito, aumentar la autonomia
supervisora y el perimetro normativo de las autoridades reguladoras, lo que
incluye la supervision consolidada y los servicios bancarios a través de agentes, y
mejorar la reglamentacion prudencial de los mercados de valores™. Todas estas
lineas de reforma se incluyen en las condiciones del programa de ajuste
estructural para Jamaica del FMI en el sector financiero, y este programa las
desarrolla para garantizar una implementacion sélida y eficaz.

1.6 Desafios pendientes. Las reformas deberian abordar importantes lagunas

normativas del sector financiero aplicando las medidas siguientes: (i) aumentar la
autonomia y el perimetro normativo del Banco de Jamaica, aclarando su mandato
para garantizar la estabilidad financiera; (ii) introducir requisitos operativos y
prudenciales claros y armonizados para las entidades de depdsito con vistas a
evitar posibles arbitrajes regulatorios; (iii) mejorar el marco de reglamentacion
prudencial para cooperativas de crédito; (iv) mejorar la reglamentacion prudencial
para los sectores de valores, seguros y pensiones; y (v) fortalecer la transparencia
financiera y la gestion de crisis financieras.

1.7 Inclusién financiera, crecimiento y reduccion de la vulnerabilidad. La

literatura econdémica demuestra que una mayor participacion de la poblacién en el
sistema financiero, mediante la inclusién financiera, estimula el crecimiento y
reduce la pobreza y la desigualdad®. Basicamente, una mayor inclusién financiera
permite un mayor flujo de recursos para particulares y empresas, y una gestion
mas eficiente y segura de esos recursos, lo que a su vez lleva a responder mejor a

11
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En junio de 2015, la deuda publica representaba un 25% de los activos de las entidades de depésito
(Standard and Poor’s (2015), Banking Industry Country Risk Assessment: Jamaica). Esto aumenta la
vulnerabilidad del mercado y exige una mejora de la capacidad de supervision del marco reglamentario.
Asimismo, el programa de canje de deuda mas reciente, llevado a cabo en 2013, hizo que la
rentabilidad de los bancos se debilitara en los dltimos afios y podria empujar a estas entidades a
adoptar politicas competitivas mas agresivas para mantener la rentabilidad. Esta situacion general da
motivo para mejorar la reglamentacion en Jamaica.

La Comision de Servicios Financieros es la autoridad de supervision y reglamentacién en materia de
valores, planes de pensiones privados y seguros. A corto plazo reviste una especial importancia la
reglamentacion de las operaciones de pacto de recompra de los corredores de valores. Con unos
activos totales que representan en torno al 40% del PIB, los corredores de valores financian las
obligaciones del Estado a largo plazo con inversiones a corto plazo que actdan como un depdésito
(operaciones de pacto de recompra interbancarias). Este modelo implica riesgos significativos en
relacion con la tasa de interés, la liquidez y la concentracion, que no llevan asignados un margen de
capital o de liquidez (FMI, articulo IV, 2014). Con vistas a mitigar estos riesgos, es crucial introducir una
serie de reformas para implantar una reglamentacién prudencial y proteger mas a los inversionistas.

Véanse: Karpowicz, ., Financial Inclusion, Growth and Inequality: A model application to Colombia, IMF
Working Paper, 2014; Park, |. y Mercado, F., Financial Inclusion, Poverty, and Income Inequality in Asia,
Banco Asiatico de Desarrollo, Working Paper, 2015.



las perturbaciones adversas y facilitar el consumo, mejorar las oportunidades
economicas, educativas y de salud, e incrementar la inversioén. Al mismo tiempo,
el acceso a sistemas de pago electronico y su utilizacion son beneficiosos, habida
cuenta de los menores costos de transaccion para los particulares. Esto a su vez
se traduce en menores costos fisicos y de oportunidad, lo que genera un ahorro
gue puede reducir el agotamiento de activos. Todo ello tiene un efecto positivo
porque reduce la vulnerabilidad, la desigualdad y la pobreza de la poblacion.

1.8 Situacion actual de Jamaica. El desarrollo financiero de Jamaica es mas bajo

gue el de otros paises de la region. A pesar de que en los Ultimos cinco afios la
cifra total de crecimiento del crédito ha sido del 11%", el crédito nacional al sector
privado sigue limitado al 30% del PIB, muy por debajo del nivel de las Bahamas
(77%) o Barbados (80%). Hay dos dimensiones principales en que el desarrollo
financiero de Jamaica queda rezagado. En primer lugar, la eficiencia de las
entidades financieras es muy baja. El diferencial de los tipos de interés de los
préstamos en Jamaica (14%) es mas del doble que el de Barbados (6%), Trinidad
y Tobago (6%) y otros paises de ingresos medianos altos (6%), y casi multiplica
por cinco el de las Bahamas (3%). Esto genera un margen financiero neto unas
tres veces mayor que el de las Bahamas, el pais con mejores resultados del
grupo. La falta de eficiencia se ve también reflejada en los costos generales, que
casi multiplican por ocho la cifra de Barbados. Esta situacion va acompafiada de
una gran concentracion en el sector bancario. Los tres principales bancos
comerciales gestionan actualmente en torno al 80% de los préstamos, con un
indice de Herfindahl-Hirschman de 0,43" (frente al promedio de 0,74 de América
Latina y el Caribe) y con un indice de Lerner de 0,4* (frente al promedio de 0,23
de América Latina y el Caribe). La elevada concentracion del sector bancario crea
barreras potenciales a la entrada y hace que los bancos existentes tengan mas
poder de mercado, debido a los costos a fondo perdido en que hay que incurrir
para obtener datos sobre los mercados y los clientes, y para crear la
infraestructura bancaria. Esta situacion podria limitar los incentivos que pudieran
incitar a bancos a entrar en el sistema bancario y, en consecuencia, podria tener
efectos negativos en la disponibilidad de productos y en los precios, limitando el
acceso al crédito de particulares y pequenas empresas'”*®. En este contexto, es
importante elaborar politicas para empoderar al consumidor, con vistas a mejorar
el funcionamiento y la eficiencia del mercado. En segundo lugar, Jamaica queda
rezagada también en términos de acceso, uso y profundidad. Aunque en Jamaica
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Banco Mundial, Financial Sector Assessment, 2015.

El indice de Herfindahl-Hirschman es un indicador del tamafio de las empresas en relacion con el sector
y del grado de competencia entre ellas. El indice va de 1 (mas alto) a 0 (mas bajo) y cuanto mas alto es
el valor, menor es el grado de competencia.

El indice de Lerner es un indicador del poder de mercado medido por la diferencia entre el precio y el
costo marginal expresado como porcentaje del precio. El indice va de 1 (mas alto) 0 (mas bajo) y cuanto
mas alto es el valor, mayor es el poder de mercado.

Tras la crisis financiera de 1996—-1997, la estructura del sistema financiero de Jamaica sufri6 cambios
importantes. El nimero de participantes en el mercado se desplomé y aumentd la participacion
extranjera en los bancos. Desde entonces, el sistema se ha estabilizado.

Para ahondar en el andlisis sobre la concentraciéon del sector financiero de Jamaica, véase: Banco
Mundial, Financial Sector Assessment, 2015. Para profundizar en los temas de concentracién del sector
bancario, obstaculos al financiamiento y acceso al crédito, véase: Beck, T., Maksimovic, V. y Demirguc-
Kunt, A. (2003), Bank competition, financing obstacles and access to credit, Banco Mundial.



1.9

el 78% de los adultos asegura tener una cuenta formal, solo el 11% ha recibido un
préstamo de una entidad financiera formal. No existe una diferencia significativa
entre hombres y mujeres en cuanto al acceso a cuentas o al crédito; al contrario,
la proporcion de mujeres que indica haber pedido un préstamo a entidades
financieras (11,3%) es mayor que la de hombres (10,9%)".

La falta de acceso al crédito tiene una especial prevalencia entre las personas de
bajos ingresos, las MIPYME vy la poblacién rural. Solo el 26% de las MIPYME dice
tener un préstamo bancario o una linea de crédito, frente al promedio de 38% de
los paises de América Latina y el Caribe. A su vez, aunque la contribucién del
sector agropecuario a la economia esta en torno al 6,5% del PIB y su fuerza
laboral, en el 17%, el financiamiento al sector se sitla tan solo en el 4% de la
cartera de financiamiento total de los bancos. Ademas de los riesgos especificos
de la agricultura tradicional (inclemencias meteorolégicas, enfermedades y
vulnerabilidad a los precios), la falta de terrenos que constituyan un aval adecuado
en las zonas rurales incrementa los riesgos de crédito para los bancos. No existen
instrumentos especificos para el financiamiento del sector agropecuario y los
productos de crédito alternativos, como el arrendamiento financiero o el factoraje,
son limitados. Al mismo tiempo, los costos de endeudamiento de las empresas
jamaiquinas se mantienen elevados en un 18%, frente al promedio del 6% de las
siete principales economias de América Latina y el Caribe®, y en el caso de las
MIPYME, son el doble*. La porcién del préstamo que ha de cubrir la garantia llega
a situarse en el 97% del valor total, en comparacién con el 72% de los paises de
América Latina y el Caribe. No disponer de un aval adecuado supone una barrera
critica para acceder al crédito, tanto para las MIPYME como para la poblacion
rural. El tipo de interés elevado y la exigencia de garantia se deben al alto riesgo
de crédito, que a su vez se deriva de grandes asimetrias de informacién y de un
bajo grado de competencia en el sector financiero. Ademas, la penetracién de
los canales de distribucion tradicionales (como sucursales y cajeros automaticos)
es baja, sobre todo en zonas rurales. Con 27 cajeros y seis sucursales de bancos
comerciales por cada 100.000 adultos, la penetracion en Jamaica es mucho
menor que en paises como las Bahamas, Belize, y Trinidad y Tobago®. Ademas,
el alcance de las politicas publicas sigue siendo limitado. A pesar del ambicioso
paquete de reformas legislativas para mejorar la normativa bancaria, la
infraestructura financiera o la facilidad de hacer negocios para las MIPYME, los
programas publicos para aumentar el financiamiento disponible para las MIPYME
0 en zonas rurales son escasos y carecen de la coordinacion necesaria. Entre las
iniciativas propuestas por el Gobierno de Jamaica existe un programa de
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Véase Demirguc-Kunt, Asli, Leora Klapper, Dorothe Singer y Peter van Oudheusden (2015), The Global

Findex Database 2014: Measuring Financial Inclusion around the World. Policy Research Working
Paper 7255, Banco Mundial, Washington, D.C.
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De la Torre, A., Ize, A. y Schmukler S. (2013), Financial Development in Latin America and the

Caribbean. Banco Mundial.
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Tennant, D., op. cit.
El indice de Herfindahl en Jamaica, indicador de la competencia, se situaba en el 0,43 en 2010, muy por

debajo del promedio de sus equivalentes de la region de América Latina y el Caribe (0,74). La economia
informal de Jamaica, indicador de las asimetrias de informacién, se sitia entre el 35% y el 40%
aproximadamente.
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garantias parciales de crédito disefiado para mitigar el riesgo de crédito de los
prestatarios, pero requiere una recapitalizacion, pues ya se ha agotado la
asignacion de fondos inicial. Ademas, es preciso mejorar las politicas que
protegen al consumidor de productos financieros para limitar su vulnerabilidad
ante las practicas abusivas o injustas de las entidades financieras. La Ley de
servicios bancarios contempla un cbédigo de conducta obligatorio para las
entidades de deposito, pero también es necesario un marco integral para la
proteccion del consumidor y la educacion sobre temas financieros.

Desafios pendientes. Para afrontar los desafios mencionados es fundamental
desarrollar un marco de politicas integradoras que promueva la inclusion
financiera de particulares y MIPYME. A falta de una estrategia nacional, queda
limitada la capacidad de las autoridades para desarrollar un plan de accion
integrado y coherente destinado a mejorar la inclusion financiera en Jamaica. Por
tanto, con vistas a fomentar la inclusion financiera, el pais debe (i) formular una
estrategia nacional de inclusion financiera para establecer un plan de accion
coordinado de politicas a mediano plazo que incorpore objetivos, plazos y
responsabilidades; (ii) mejorar la reglamentacion y la supervision en materia de
proteccion del consumidor para incrementar la competencia y fomentar la
transparencia, la eficiencia y la rendicion de cuentas; y (iii) mejorar el acceso a los
servicios financieros en los sectores particularmente rezagados (personas pobres,
MIPYME, zonas rurales y sector agropecuario) elaborando planes de accion para
abordar limitaciones institucionales y normativas especificas, y haciendo los
ajustes necesarios para estimular el uso de los instrumentos disponibles, como el
programa de garantias parciales de crédito.

Marco juridico del sector financiero El correcto funcionamiento de los mercados
financieros requiere una reglamentacion capaz de garantizar la ejecucion eficaz y
eficiente de los contratos de financiamiento, al objeto de reducir los costos de
endeudamiento o hacer posible el financiamiento con garantia, y facilitar el
financiamiento a largo plazo. Sin embargo, las ineficiencias existentes en este
sentido aumentan los costos de financiamiento y limitan el acceso. Existe un gran
volumen de datos que demuestran que el acceso al financiamiento esta
directamente relacionado con las mejoras del marco financiero, que asimismo
promueven un mayor intercambio de informacién, mas proteccion para los
inversionistas y los acreedores, mas garantias de cumplimiento de los contratos y
mas eficiencia®.

Situacién actual de Jamaica. En Jamaica, el acceso al financiamiento esta
limitado por un entorno derechos crediticios deficientes, procesos de solucion de
conflictos costosos y largos para la restitucion de propiedades® y asimetrias de
informacion. A consecuencia de ello, el valor del aval necesario para un préstamo,
como porcentaje del préstamo, es en promedio del 204%, llegando a alcanzar el
240% para préstamos de un tamafio mediano®. Es preciso adoptar otras medidas
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the World, Journal of Political Economy 116(6), 1105-1149; La Porta, R., Lopez de Sinales, F., Shleifer,
A.y Vishny, R. (1997), Legal Determinants of External Finance, Journal of Finance 52, 1131-1150.

25

En 2015, Jamaica se situaba en el lugar 107 de 189 paises en el indicador de cumplimiento de

contratos de la publicacion Doing Business.
% Ibidem.



para ahondar en la implantaciéon de un moderno sistema de informacién crediticia
y registro de garantias, y para ampliar los tipos de activos que se pueden
presentar como garantia para avalar el crédito. Ademas, financiar el desarrollo
productivo requiere marcos reguladores e instrumentos de politicas sélidos para
llevar a cabo proyectos de inversién productivos con caracteristicas especiales,
tales como proyectos relacionados con el financiamiento de asociaciones
publico—privadas y de innovacién (financiamiento para capital emprendedor,
inversionistas providenciales o emprendimiento, entre otros). Jamaica dispone de
un incipiente programa de financiamiento de la innovacioén y tiene que actualizar
su politica de asociaciones publico-privadas para racionalizar el disefio y la
ejecucion de proyectos, asi como los proyectos empresariales innovadores que
presentan riesgos desde el punto de vista financiero.

1.13 Desafios pendientes. A fin de mejorar el marco juridico del sector financiero
para ampliar el acceso al financiamiento, Jamaica necesita introducir reformas
relativas a (i) los mecanismos de ejecucion de contratos y los derechos de los
acreedores y (ii) la elaboracion de un marco y unos procedimientos para el
financiamiento a largo plazo?.

1.14 Experiencia del Banco y lecciones aprendidas. El programa incorpora las
lecciones aprendidas por el Banco al disefiar préstamos en apoyo de reformas de
politica para los paises de la regién en el ambito de los sistemas financieros,
combinando acertadamente reformas previstas para mejorar la reglamentacion y
la supervision del sistema financiero con el fin de incrementar el acceso al
financiamiento para empresas y particulares. Ademas, incorpora lecciones de
otros préstamos en apoyo de reformas de politica implementados en Jamaica,
particularmente el Programa de Aumento de la Competitividad I, 1l y Il
(operaciones 1972/0C-JA, 2297/0C-JA y 3147/0C-JA), el Programa de
Consolidacion Fiscal | y Il (operaciones 2359/0C-JA y 2502/0C-JA), y el
Programa Fiscal Estructural para el Crecimiento Econdmico (operacion
3148/0C-JA). Estas lecciones apuntan a la importancia de lo siguiente: (i) la
adecuada secuenciacion de las reformas; (i) el interés de las autoridades del pais
por promover un programa de reformas y la asuncion de responsabilidad por esas
reformas; (iii) el apoyo al Gobierno de Jamaica, mediante medidas de asistencia
técnica, para que las decisiones relacionadas con las reformas se tomen con
conocimiento de causa; y (iv) la coordinacion con diferentes organizaciones
bilaterales y multilaterales. Estas lecciones se han incorporado al disefio del
programa. El programa también complementa las reformas respaldadas por
operaciones anteriores. En particular, da continuidad al Programa de Aumento de
la Competitividad, en el que se abordaron varios temas relacionados con la
competitividad y el entorno para hacer negocios y se lograron resultados
concretos®, ya que apoya la siguiente generacion de reformas en los ambitos de
acceso al financiamiento, promocion de la inversion privada y reduccién del costo
de hacer negocios. Al analizar las lecciones aprendidas se ve que este tipo de
reformas son complejas, su implementacion requiere mucho tiempo por lo que
abarca mas de una operacion, y se precisa bastante apoyo técnico para promover

2T veéase, por ejemplo, Tennant, D., Access to Finance for Productive Development in Jamaica, marzo de

2015; y Global Information Technology Report, 2015.

8 Jamaica salté 27 puestos en el informe Doing Business de 2014.



decisiones fundadas y concienciar a las personas que toman las decisiones y a
las partes interesadas®. Por otra parte, este programa se complementa con las
reformas del ambito fiscal, porque para ofrecer estabilidad a los inversionistas y a
la empresa privada son necesarias politicas fiscales y macroeconémicas solidas,
como las que promueve el Programa Fiscal Estructural.

1.15 Justificacion para esta intervencion. Fortalecer la contribucion del sistema

financiero al desarrollo econdmico general es vital para reactivar el crecimiento en
Jamaica y evitar una posible fatiga reformista en un pais que ya ha hecho
esfuerzos considerables en el dmbito fiscal, comercial y tributario en los dltimos
cinco afios. Las reformas financieras son positivas para el crecimiento
principalmente por dos razones. En primer lugar, la reglamentacion y la
supervision son la piedra angular de la estabilidad financiera y, por tanto, el primer
paso para evitar una costosa crisis y crear confianza en el inversionista y el
consumidor. En el caso de Jamaica, es especialmente importante consolidar la
reglamentacién y supervision financieras para promover un sistema bancario mas
seguro, evitar las practicas financieras ilicitas del pasado que podrian
desestabilizar la economia®, y proteger al sistema bancario de las recientes
politicas de disminucién de riesgos aplicadas por los bancos internacionales®. En
segundo lugar, las politicas y la reglamentacion financieras son cruciales para que
empresas Yy particulares desarrollen su potencial productivo. Con respecto a esto,
cabe distinguir dos lineas principales de accion: (i) politicas centradas en incluir a
empresas y particulares en el sistema financiero, reduciendo los costos de
participacion y mejorando la eficiencia de la intermediacion pare reducir los costos;
y (i) acuerdos contractuales concebidos para reducir la incertidumbre y los costos
de transaccién inherentes a los contratos financieros. Estas politicas e
instituciones se complementan para constituir el marco en el que se realizan las
transacciones financieras. De ahi que, para promover una senda de desarrollo
equilibrada, la l6gica general de este programa conjugue tanto la estabilidad como
el papel potenciador del crecimiento del sistema financiero.

1.16 Alineacién estratégica. El programa es congruente con las prioridades fijadas

por el Gobierno de Jamaica en su Plan Estratégico Nacional Vision 2030 y su
Marco de Politica Socioecondémica a Mediano Plazo 2015-2018, que destaca la
necesidad de fortalecer tanto el marco reglamentario como el legislativo para los
sistemas financieros, asi como la estrategia de inclusion financiera para una
mayor participaciéon de los actores econdémicos®*. Esta operacion ayudara al
Gobierno a reforzar el marco legislativo, reglamentario y de supervisiéon del sector
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Policy Reforms in Business Climate and Innovation in LAC: Lessons Learned from the IDB’s Experience
with Policy Based Loans (Draft). En el caso de Jamaica, en torno a US$1 millon de recursos de
asistencia técnica se invirtieron en el disefio y la implementacién de las reformas.

En 2006, el pais tenia que hacer frente a un sinfin de situaciones de tipo Ponzi en el sector financiero.
Los fondos de inversién desregulados movian entre el 12,5% y el 25% del PIB y 50.000 hogares
invertian en este tipo de fondos. Para mas informacion sobre la crisis de Jamaica, véase Carvajal, Anna
et. al. “Ponzi Schemes in the Caribbean”. IMF Working Paper. Abril de 2009. WP/09/05.

Las entidades financieras internacionales imponen una actividad de disminucién de riesgos para mitigar
los riesgos relacionados con sistemas financieros infradesarrollados y superficiales. Estas actividades
se traducen en que cierran importantes lineas de negocio para los bancos locales de los paises en vias
de desarrollo, sobre todo en pequefios estados, tales como las relaciones de corresponsalia bancaria y
el negocio de las transferencias de dinero.

Gobierno de Jamaica, Medium Term Socio-Economic Policy Framework 2015-2018.
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financiero, contribuyendo asi a mejorar el entorno de negocios para promover la
profundizaciéon financiera y la inclusiébn de mas participantes econémicos en la
economia. El programa es coherente con la Actualizacion de la Estrategia
Institucional 2010-2020 (documento AB-3008) y aborda el desafio de desarrollo
referido a inclusion social e igualdad, proponiendo reformas y medidas de politicas
en el subsector de la inclusién financiera. Ademas, al apoyar instituciones y
reglamentaciones que promueven el acceso a los servicios financieros, el
programa esta en consonancia con el tema transversal de instituciones y Estado
de derecho. Asimismo, contribuird al logro de los indicadores del Marco de
Resultados Corporativos 2016—2019 (documento GN-2727-4) al incrementar el
namero de micro, pequefias y medianas empresas que reciben financiamiento.
Esta operacion es acorde también con la Estrategia de Pais 2013-2014 con
Jamaica (documento GN-2694-2)* y su ambito prioritario “sector financiero y clima
de negocios”. Aborda de forma especifica los objetivos estratégicos de facilitar el
acceso al financiamiento y reducir los riesgos del sistema financiero. En cuanto al
desarrollo de reformas reglamentarias e institucionales para promover el acceso al
financiamiento, la operacién se ajusta al Documento de Marco Sectorial de
Respaldo para PYME y Acceso y Supervision Financieros (documento
GN-2768-3). Ademas, también es coherente con la Estrategia Sectorial sobre las
Instituciones para el Crecimiento y el Bienestar Social (documento GN-2587-2), ya
gue propone reformas para fortalecer las entidades financieras de Jamaica.

1.17 Coordinacién con otras organizaciones multilaterales en lo referente a
reformas de politicas. La coordinacion con otras organizaciones multilaterales es
vital en el caso de Jamaica por los grandes esfuerzos que hacen tanto otros
organismos multilaterales como el Banco por acompafiar las reformas de politicas
publicas desde el punto de vista técnico y financiero, con vistas a reactivar el
crecimiento econdémico. En concreto, este programa parte de la senda de
reformas del acuerdo de Servicio Ampliado del FMI. Mas concretamente, el
andlisis y las condiciones estipulados en este programa para fortalecer la
reglamentacién financiera y el marco de supervision (Componente |l de este
programa) contribuyen a la consolidacién y la sostenibilidad de los puntos de
referencia estructurales del Servicio Ampliado. Este programa contempla acciones
previstas por el Servicio Ampliado dirigidas a mejorar la supervision y la
reglamentacién mediante la armonizacion reglamentaria de las entidades de
depdsito —mejorando la autonomia del Banco de Jamaica y potenciando su papel
de responsable general de la estabilidad del sistema financiero—, y gradualmente
refuerza las normas cautelares del mercado de valores. Ademas, el programa
amplia los puntos de referencia estructurales incluidos en el Servicio Ampliado
para abordar otros aspectos clave y complementarios de la reglamentacion y la
supervision financieras, tales como la reglamentacién y la supervision de los
conglomerados y las cooperativas de crédito, la transparencia financiera y la
gestién de crisis financieras. Al mismo tiempo, este programa introduce otros
componentes fundamentales para el desarrollo financiero, con vistas a mejorar la
inclusion financiera y el marco juridico de las transacciones financieras (lo que se
corresponde con Componentes Ill y IV). El diagndstico emitido por el Banco
Mundial y el FMI en su evaluacion del sector financiero de Jamaica

% Se esta preparando una nueva Estrategia de Pais con Jamaica (2016-2020). El periodo de transicion de

la Estrategia de Pais vigente acaba el 1 de noviembre de 2016.
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correspondiente a 2015 ya preveia las reformas de politicas relacionadas con la
inclusion financiera, reformas para las que actualmente el pais cuenta con
asistencia técnica del Banco Mundial.

Coordinacién de la asistencia técnica con otros organismos multilaterales.
La coordinacion con otros organismos multilaterales también es importante para
optimizar el uso de los escasos recursos de asistencia técnica. En el caso de
Jamaica, el FMI esta proporcionando asistencia técnica para mejorar el marco
reglamentario aplicable a crisis financieras y ya ha prestado asistencia para
mejorar la reglamentacion prudencial en los sectores bancario y de valores
(Componente Il de este programa). EI Banco Mundial esta proporcionando
asistencia técnica para la Estrategia Nacional de Inclusién Financiera®,
contemplada en el Componente Il de este programa. Este programa pretende
asegurar la implementacion de esas reformas y ser4 un incentivo mas para
completarlas. El Banco esta procesando una propuesta de cooperacion técnica
para mejorar la capacidad de supervision de la Comision de Servicios Financieros,
asi como para apoyar ciertas actuaciones contempladas en el Componente Il de
este programa. Ademas, coordinara sus actividades de cooperacion técnica con el
resto de las organizaciones multilaterales y los donantes.

Objetivos, componentes y costos

Objetivos del programa. El objetivo del programa es mejorar la contribucién del
sector financiero al crecimiento econdmico mediante (i) el fortalecimiento de la
estabilidad financiera, (ii) la mejora de la inclusién financiera de empresas y
particulares y (iii) la mejora del marco juridico del sector financiero.

Esta operacion es la primera de una serie de préstamos programaticos en apoyo
de reformas de politica que estara compuesta de dos operaciones relacionadas a
nivel técnico, pero con contratos independientes, de conformidad con el
documento CS-3633-1.

Beneficiarios. Las reformas del programa son transversales y su objetivo es
superar los obstaculos normativos y financieros que impiden el funcionamiento
satisfactorio del sistema financiero y su contribucién al crecimiento. Teniendo en
cuenta este objetivo y la amplitud de las reformas, se prevé que el programa
beneficie a todos los participantes en la economia. En concreto, al mejorar la
inclusion financiera en Jamaica, es de esperar que las reformas apoyadas por el
programa beneficien a particulares y empresas que actualmente quedan excluidos
0 no estan suficientemente integrados en el sistema financiero. Ademas, se prevé
gue las reformas que deben mejorar el marco juridico del sector financiero
aumenten la provisiéon de financiamiento a largo plazo para MIPYME y proyectos
productivos.

El programa propuesto se desarrollara con los componentes que figuran a
continuacion.
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El Banco Mundial esta apoyando la formulacion de la Estrategia Nacional de Inclusion Financiera en

nombre del Banco Central. Este programa incitara a que se concluya la Estrategia (ha sufrido algunos
retrasos en su finalizacién) y también a implementar las recomendaciones a mediano plazo en ella
contenidas.
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Componente |. Estabilidad macroecon6mica. El objetivo de este componente
es mantener un marco de politica macroecondémica sostenible acorde con los
objetivos del programa y la Matriz de Politica (Anexo II).

Componente Il. Fortalecimiento de la estabilidad del sector financiero. Este
componente se propone apuntalar los ambitos que requieren trabajo adicional
sefialados en los informes de diagndstico internacionales:

a. Fortalecer la reglamentacién y la supervisién del sistema financiero.
Para mejorar la reglamentacién y la supervision del sistema financiero, la
primera operacion incluye lo siguiente: (i) mejorar la autoridad del Banco de
Jamaica mediante (a)la ampliacion de las facultades de supervision y
gobernanza del Comité Supervisor presidido por el Banco de Jamaica, y
(b) la concesién al Banco de Jamaica del mandato y la responsabilidad de
vigilar la estabilidad financiera de Jamaica; (ii) mejorar la reglamentacion y la
supervision de las entidades financieras de depoésito mediante (a) la
armonizacion de las normas prudenciales en los sectores relacionados con
las entidades de deposito, (b) la facilitacién de la supervision consolidada de
conglomerados financieros, y (c)la mejora del régimen sancionador;
(i) desarrollar las disposiciones reglamentarias de la Ley de servicios
bancarios, entre otras, la reglamentacién en materia de suficiencia de capital,
derechos de licencia para entidades de depésito y procedimientos de
solicitud de licencia para actuar como entidad de deposito; (iv) proponer mas
modificaciones al proyecto de reglamento para cooperativas de crédito que
se esta preparando con vistas a mejorar su marco de normativa prudencial y
de supervision; y (v) formular la propuesta normativa para reforzar el marco
regulador de las instituciones de crédito. Con la segunda operacién se prevé
(i) desarrollar las disposiciones normativas de la Ley de servicios bancarios
relativas a (a)la supervision consolidada para hacer un seguimiento
adecuado y, si cabe, aplicar normas prudenciales a todos los aspectos de los
negocios de un grupo bancario, (b) los servicios bancarios de las entidades
de depdsito a través de agentes, y (c) el codigo de conducta por el que se
rigen las entidades de depdsito en sus relaciones con los clientes;
(ii) aprobar el nuevo marco de reglamentacion y supervisién prudencial para
las cooperativas de crédito acorde con las practicas 6ptimas internacionales;
y (iii) proporcionar un marco de supervision claro y sélido para el sector del
microfinanciamiento elaborando una ley del microcrédito.

b. Mejora de la reglamentacion y la supervision de los valores, las
pensiones y los seguros. La primera operacién se centra en lo siguiente:
(i) mejorar la proteccion de los inversionistas en el sector de valores
reforzando el marco regulador del mercado de las operaciones
interbancarias de pacto de recompra mediante (a) la creacién de un nuevo
sistema basado en un fondo fiduciario para los activos subyacentes de las
operaciones de pacto de recompra en beneficio de los clientes en caso de
insolvencia, y (b) la definicion de la nueva estructura de transacciones;
(i) mejorar la proteccion de los beneficiarios de planes de pensiones
privados dando los pasos oportunos para preparar propuestas de enmienda
de la legislacion que rige los fondos de pensiones al objeto de (a) regular los
periodos minimos de cotizacién y la portabilidad, (b) regular los requisitos de
solvencia, y (c) ampliar la reglamentacién de los planes de jubilacién; y
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(iii) mejorar la supervision de las compafias de seguros modificando la
legislacion para, entre otras cosas, exigir que las aseguradoras pongan en
practica técnicas de gestion de riesgos y que protejan a los suscriptores de
pélizas priorizando su posicién durante la liquidacién de una empresa. Con la
segunda operacion se prevé (i) mejorar la proteccién de los inversionistas
fortaleciendo la reglamentacion prudencial del sector de valores conforme a
las préacticas Optimas internacionales, (ii) mejorar la proteccion para los
beneficiarios de planes de pensiones privados proponiendo modificaciones a
la legislacién que regula los fondos de pensiones, vy (iii) elaborar un informe
sobre la implementacion de las enmiendas a la Ley de seguros.

c. Fortalecer la transparencia financiera. La primera operacion mejorara la
reglamentacién y la supervision de la transparencia financiera de acuerdo
con los principios del Grupo de Accion Financiera (GAFI) dando los pasos
siguientes: (i) presentar al Gabinete el borrador de la Evaluacion del Riesgo
Nacional (NRA), y (ii) mejorar la supervision contra el blanqueo de dinero
creando una unidad especifica en la Comision de Servicios Financieros que
se encargara de llevar a cabo inspecciones in situ. Con la segunda operacion
se prevé: (i) desarrollar e implementar las actuaciones reguladoras derivadas
de la Evaluacién del Riesgo Nacional para garantizar el cumplimiento de los
principios y las recomendaciones del GAFI, y (ii) valorar los resultados de las
medidas adoptadas para mejorar la supervision contra el blanqueo de dinero
y sugerir mejoras si cabe.

d. Fortalecer la gestion de las crisis financieras. Las condiciones en la
primera operacion seran las siguientes: (i) crear un comité directivo para la
gestion de crisis financieras integrado en el que participen las principales
autoridades reguladoras del ambito financiero, y (ii) preparar una nota
conceptual de marco de gestion de crisis financieras para el sector de
valores. Con la segunda operacion se prevé que el pais desarrolle un marco
nacional de gestion de crisis financieras, que se ajuste a las practicas
Optimas y aclare el proceso y el papel de cada organismo regulador del
sector financiero y de la Corporacion de Seguros de Depésitos de Jamaica
(JDIC).

1.25 Componente Illl. Mejora de la inclusién financiera de particulares y empresas.
Este componente introduce reformas en tres ambitos importantes:

a. Fortalecer el marco institucional y de politicas para la inclusién
financiera. La primera operacion se centra en desarrollar un borrador para la
Estrategia Nacional de Inclusion Financiera que tenga en cuenta los ambitos
siguientes: proteccion del consumidor y formacion en temas financieros;
financiamiento de MIPYME; financiamiento agropecuario y rural, y sistemas
de pago minorista. La segunda operacion se centrara en designar al Consejo
para la Inclusién Financiera Nacional (NFIC) como coordinador de politicas
generales, con responsabilidades presupuestarias y monetarias. Ademas,
pondr& en practica la Estrategia Nacional de Inclusion Financiera.

b. Mejorar la proteccion del consumidor. La primera operacion se plantea
mejorar la proteccion del consumidor estableciendo un grupo de trabajo de
proteccion del consumidor y de formacion en temas financieros. Con la
segunda operacién se prevé (i) establecer un plan de accion para el grupo de
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trabajo de proteccion del consumidor y de formacién en temas financieros;
(i) asegurar que los organismos publicos especificos y los supervisores
tengan un mandato claro y recursos para la proteccion del consumidor desde
el punto de vista financiero, fijando la reglamentacion necesaria sobre el
intercambio de informaciébn y los derechos de los consumidores, vy
(i) desarrollar una estrategia de formacion financiera nacional dirigida a
mejorar los conocimientos financieros de la ciudadania con bajos ingresos y
sin acceso a los servicios bancarios.

c. Mejorar el acceso rural, agropecuario y de las MIPYME al
financiamiento. Con vistas a incrementar el financiamiento en esos
sectores, la primera operacion conlleva lo siguiente: (i) mejorar el
funcionamiento del Fondo de Mejora del Crédito [Credit Enhancement Fund]
gestionado por el Banco de Desarrollo de Jamaica mediante: (a)la
ampliacion de las entidades financieras solventes elegibles; (b) el aumento
del monto y del plazo del instrumento de garantia, y (c) la incentivacién de
las garantias agropecuarias; (ii) aumentar la disponibilidad de datos sobre las
MIPYME —redactando unas directrices sobre los datos especificos que
deben hacer publicos para mejorar la comunicacion con el Banco de
Jamaica— Yy establecer parametros de referencia para mejorar las
actividades de seguimiento del acceso al financiamiento de estas empresas;
y (iii) mejorar la coordinacion y la eficiencia entre los organismos publicos
gue prestan servicios financieros y no financieros a las MIPYME creando un
consejo Unico para el Fondo de Emprendimiento (SSF), la Agencia de
Desarrollo de la Microinversion (MIDA) y la Corporacién de Desarrollo
Comercial de Jamaica (JBDC). Con la segunda operacion se prevé
(i) desarrollar el marco normativo de los microseguros; (ii) formular una
propuesta para el marco regulador del arrendamiento financiero y el factoraje
para aumentar el financiamiento de la cadena de valor; (iii) hacer que el
Banco de Jamaica recopile datos de forma rutinaria, desglosados por
MIPYME; y (iv) implementar la consolidacion del plan de accion para
entidades del sector publico que presten servicios financieros y no
financieros a MIPYME.

1.26 Componente IV. Mejora del marco juridico del sector financiero. Este
componente se centra en dos ambitos de reforma:

a. Fortalecer los instrumentos y la reglamentacién de financiamiento a
largo plazo. La primera operacién conlleva lo siguiente: (i) preparar las
modificaciones de la politica relativa a las asociaciones publico-privadas
(asociaciones publico-privadas) para desarrollar un marco de transacciones
mas agil y flexible en este sentido: (a)evitando las duplicaciones
innecesarias, y (b) delimitando el papel de los distintos organismos
implicados en las distintas etapas, y (ii) establecer mecanismos de
financiamiento alternativos para mejorar el financiamiento a largo plazo
mediante capital riesgo (financiamiento ofrecido a empresas emergentes
mediante capital), financiamiento providencial (financiamiento ofrecido
mediante inversionistas privados a ideas y compafiias mediante capital) y el
Financiamiento no Reembolsable a la Innovacion de las Nuevas Ideas al
Emprendimiento (IGNITE, un mecanismo no reembolsable que financia ideas
innovadoras y servicios de desarrollo de negocio para emprendedores). La
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segunda operacion incluira lo siguiente: (i) aprobar las modificaciones a la
politica de asociaciones publico-privadas; (ii) desarrollar una propuesta sobre
las organizaciones y los instrumentos para incrementar la capacidad del
Banco de Desarrollo de Jamaica de ofrecer financiamiento a largo plazo, y
(iii) concluir una evaluacion del financiamiento a través de capital
emprendedor, financiamiento providencial e IGNITE.

Mejorar los derechos legales de los acreedores y la ejecucion de los
contratos. La primera operacion velara por: (i) mejorar el uso del marco de
la Ley de garantias reales sobre la propiedad personal (SIPPA)** para
mejorar el acceso al crédito de la pequefia y mediana empresa (PYME)
desarrollando un plan de accién para incrementar el uso de garantias reales
sobre la propiedad personal, entre otros, métodos para mejorar el mercado
secundario y propuestas de modificacion de las directrices normativas;
(i) mejorar los derechos legales de los acreedores promocionando la
implementacién de la Ley de insolvencia mediante: (a) la puesta en marcha
de la Oficina del Supervisor de Insolvencia; y (b) la campafia de formacion y
concienciacion iniciada para sensibilizar al publico sobre el nuevo régimen de
insolvencia, y (iii) acelerar la resolucién de conflictos comerciales y reducir la
carga de litigios comerciales proponiendo modificaciones a la resolucién de
los tribunales de primera instancia, incluida la mediacion obligatoria para
demandas comerciales de mas de J$500.000 cuando sea necesario. En la
segunda operacién, el programa mejorara el uso del marco SIPPA mediante:
(a) la actualizacién de las directrices del Banco de Jamaica para que hagan
referencia explicita a la SIPPA; (b) el desarrollo y la implementacién de un
marco de apoyo de los regimenes SIPPA, y (c) formacion y concienciaciéon
de la ciudadania sobre la SIPPA. Al mismo tiempo, la segunda operacion se
encargara de: (i) valorar el impacto de: (a) la puesta en marcha de la Oficina
del Supervisor de Insolvencia, y (b)la campafia de formacion vy
concienciacion sobre la implementacién de la Ley de insolvencia, y la
identificacion de ambitos de mejora en caso necesario, y (ii) acelerar la
resolucién de conflictos comerciales y reducir la carga de litigios comerciales
aprobando las modificaciones a la resolucion de los tribunales de primera
instancia, incluida la mediacién obligatoria para demandas comerciales de
mas de J$500.000 cuando sea necesario.

Indicadores clave de resultados

El indicador clave para cuantificar el impacto del programa seré el crecimiento del
PIB, que se espera que supere en 0,4 puntos porcentuales el crecimiento del PIB
de un escenario sin reformas. Los resultados del programa se mediran seguin
sigue: (i) el indice de riesgo de insolvencia o factor Z como medida para la
estabilidad financiera; (ii) el porcentaje de empresas con crédito bancario o linea
de crédito; (iii) el porcentaje de adultos con cuenta en una entidad financiera;

35

El término garantias reales sobre la propiedad personal hace referencia a las garantias reales creadas

por ley sobre los activos para el desempefio de una obligacién. Las SIPPA mejoraran el acceso de las
PYME, que podran utilizar bienes muebles como garantia de crédito, frente a terrenos y edificios, al
tiempo que reduciran las posibles pérdidas de las entidades de crédito por impagos, pues tendran
activos que podran embargar para recuperar el valor del capital pendiente si cabe.


https://es.wikipedia.org/wiki/Peque%C3%B1a_y_mediana_empresa
https://en.wikipedia.org/wiki/Operation_of_law
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(iv) el valor de la garantia para un préstamo (porcentaje del monto del préstamo),
y (V) el diferencial de tipos de interés. Véase la Matriz de Resultados.

Andlisis Econdémico. El andlisis econdmico hace una estimacién del impacto de
las reformas sostenidas en la tasa de crecimiento a mediano plazo y en el ahorro
cuasifiscal. Para efectuar los célculos para el impacto cuantitativo de las politicas,
gue son aproximados, se utiliz6 un modelo de equilibrio general de desarrollo
financiero propuesto por Dabla-Norris et al. (2014). Dicho modelo identifica
especificamente tres elementos financieros relevantes (alcance, profundidad y
eficiencia) y permite controlar la mayoria de las politicas segun unos parametros
especificos, por lo que se considera una aproximacion adecuada para los efectos
cuantitativos esperados®. Los principales supuestos del modelo son los
siguientes: (i) generaciones que se superponen; (i) heterogeneidad entre agentes
en cuanto a riqueza y talento; (iii) costo fijo para poder recibir financiamiento
externo; (iv) responsabilidad limitada; (v) ejecucién imperfecta; (vi) verificacion
onerosa del estado; (vitasa de fallos exdgenos en la produccion,
y (viii) produccién segun los insumos corrientes (capital y trabajo) y también el
talento. Las especificidades del modelo estan descritas con mas detalle en el
Andlisis Econémico, al que remitimos al lector. Las pruebas de sensibilidad de los
valores de referencia se llevaron a cabo para una amplia gama de parametros. Se
aplicé una tasa de descuento del 12% a los flujos de beneficio neto reales
resultantes, en consonancia con las recomendaciones del Banco. Se propone
utilizar el mismo modelo de equilibrio general para la evaluacion del programa de
impacto, dado que la calibracién existente y la disponibilidad esperada de datos
confirman la viabilidad de este enfoque.

I[I. ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO Y RIESGOS PRINCIPALES

Instrumentos financieros

Esta operacion es la primera de dos operaciones consecutivas relacionadas a
nivel técnico, pero financiadas de forma diferenciada como préstamo programatico
en apoyo de reformas de politica. La primera operacién es por un maximo de
US$100 millones, en consonancia con las necesidades de financiamiento externo
del pais (US$900 millones en el ejercicio 2015-2016, sin incluir la recompra de
PetroCaribe®). Esta operacion cubriria el 11% de estas necesidades. Si bien el
monto y el calendario de la segunda operacién se decidiran en el ejercicio de
programacion correspondiente segun las necesidades de financiamiento del pais,
se espera que las condicionalidades identificadas para la segunda operacion se
cumplan en 2017. De acuerdo con las directrices para la preparacion e
implementacion de préstamos de apoyo a reformas de politicas (documento

36

Como se trata en el anexo correspondiente, el consenso en las publicaciones es que las politicas

respaldadas contribuyen entre si de forma positiva. Por tanto, si se hace un trazado imperfecto de las
politicas a los parametros del modelo se obtendra una infravaloracion de los posibles beneficios, no de
los posibles costos. En ese sentido, los resultados cuantitativos deben verse como una aproximacion
conservadora al beneficio neto del programa.

37

La recompra de PetroCaribe se refiere a la reduccién de deuda debida a la compafiia estatal petrolera

de Venezuela Petrdleos de Venezuela SA (PDVSA) por el Fondo de Desarrollo PetroCaribe de Jamaica,
en virtud de la cual en julio de 2015 se recompraron US$3.250 millones en deuda vigente por valor de
US$1.500 millones.


http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?Docnum=40069878
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CS-3633-1), un enfoque programatico facilita el dialogo politico entre el pais y el
Banco, concede tiempo suficiente para que se pongan en practica las reformas y
brinda la oportunidad de avanzar con la primera operacién cuando sea evaluada y
de ajustar las reformas segun los conocimientos adquiridos. Esté previsto que la
segunda operacion profundice en las reformas iniciadas por la primera.

Riesgos para las salvaguardias ambientales y sociales

De acuerdo con la disposicion B.13 de la Politica de Medio Ambiente y
Cumplimiento de Salvaguardias (documento GN-2208-20) y la politica operativa
correspondiente (documento OP-703), no es necesario clasificar este programa.
Las reformas propuestas no tendran efectos medioambientales ni sociales
significativos.

Otros riesgos y consideraciones clave

Los principales riesgos identificados son los siguientes: (i) el deterioro de las
condiciones econémicas mundiales podria reducir la repercusion y la velocidad de
las reformas propuestas, y (i) las reformas propuestas no obtendran buenos
resultados a largo plazo si no se les da continuidad mediante una secuencia de
reformas posteriores que ahonden en el progreso de la inclusién financiera y el
financiamiento de desarrollo productivo. Para mitigar este riesgo, las autoridades
han llevado a cabo un proceso de socializacién de los efectos de las reformas y de
los beneficios para la poblacion beneficiaria. Otro riesgo es la descoordinacion
entre los organismos responsables de la implementacion de las reformas, asi
como con los agentes econémicos y sociales. Para mitigar este riesgo, el
organismo ejecutor (el Ministerio de Hacienda y Planificacién) designard una
unidad de coordinacion del programa que se encargara de la coordinacion con los
organismos implicados en la ejecucién (Banco de Jamaica, Comisién de Servicios
Financieros, Ministerio de Industria, Inversibn y Comercio, y Corporacién de
Promociones de Jamaica). Las reformas propuestas por el programa se han
disefiado para que proporcionen beneficios y tengan un fuerte impacto en el pais,
y el equipo estara haciendo un estrecho seguimiento del proceso.

Sostenibilidad del programa de reforma de politicas. Se han tenido en
cuenta distintos factores para maximizar la sostenibilidad de las reformas
politicas. Primero, las condiciones establecidas en la Matriz de Politica se han
consensuado entre las partes interesadas principales, y estan bien avanzadas
en términos de trabajo técnico y negociacion entre las partes relevantes.
Segundo, ha habido una buena coordinacién entre la agenda de politicas del
Gobierno y la Matriz de Politica del programa, con vistas a evitar incoherencias
dinamicas y alinear los incentivos. Tercero, la cooperacién técnica ofrecida por el
Banco y otras instituciones multilaterales garantizara que el Gobierno tenga los
recursos para implementar las reformas en cuestion. Cuarto, el Banco
mantendrd un estrecho didlogo politico con las autoridades para anticipar y
superar posibles cuellos de botella. Ademas, se insiste en la sostenibilidad de
las reformas una vez finalizado el programa porque se han incluido en las
prioridades fijadas por el Gobierno de Jamaica en su Plan Estratégico Nacional
Visién 2030 y estan entre los temas clave de dialogo sobre politicas que el pais
mantiene con organismos multilaterales (FMI, Banco Mundial, BID), asi como en
los acuerdos del Servicio Ampliado.
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[Il. PLAN DE EJECUCION Y ADMINISTRACION

Resumen de los mecanismos de ejecucion

El organismo ejecutor serd el Ministerio de Hacienda y Planificacion, que
designar4 a una unidad de coordinacién del programa como responsable de
coordinar los organismos implicados en la ejecucion y de presentar planes de
trabajo e informes de avance semestrales sobre el cumplimiento de la Matriz de
Politica (Anexo Il). La unidad de coordinacion del programa sera la Division de
Gestion Econdémica del Ministerio de Hacienda y Planificacion, en coordinacion
con las autoridades relevantes del Banco de Jamaica, la Comision de Servicios
Financieros y la Corporacion de Promociones de Jamaica. La unidad de
coordinacion del programa, junto con estos organismos, llevara a cabo un
seguimiento de las reformas previstas en la Matriz de Politica con vistas a
preparar los informes de avance semestrales, comprobar el cumplimiento de las
condiciones del programa y presentar los informes correspondientes al Banco. Las
responsabilidades de la unidad de coordinacién del programa con respecto al
seguimiento y al avance de la implementacion del proyecto conllevan mantener
una comunicacion oficial con el Banco y presentar informes de avance;
coordinarse con las partes interesadas para proseguir las acciones que deben
llevar al cumplimiento de los objetivos de las politicas, y recopilar datos y
proporcionarselos al Banco para el seguimiento del proyecto. Estas
responsabilidades se detallan en el parrafo 3.3.

Condiciones contractuales especiales previas al desembolso de un
préstamo. El desembolso de los recursos del préstamo estara supeditado al
cumplimiento por parte del prestatario, y a satisfaccién del Banco, de las
condiciones que se resumen en la Matriz de Politica (Anexo Il) y en el
contrato de préstamo.

Resumen de los mecanismos de seguimiento de los resultados

El seguimiento de la implementacion del programa lo realizara el Ministerio de
Hacienda a través de la Division de Gestién Econdmica, que presentard informes
periddicamente y hard un seguimiento de los medios de verificacion para las
reformas del programa. El prestatario y el Banco celebrardn reuniones
semestrales con el objeto de examinar el cumplimiento de las condiciones
definidas para el segundo programa. Como organismo ejecutor, el Ministerio de
Hacienda y Planificacion nombrard a un miembro del personal al que se le
encomendaran las siguientes tareas: (i) mantener la comunicacién oficial con el
Banco y presentar los informes y recabar las pruebas sobre el cumplimiento de las
condiciones de la operacion (asi como cualquier otro informe que el Banco
pudiera requerir), de conformidad con las condiciones y los marcos temporales
acordados; (ii) avanzar acciones para lograr los objetivos de las politicas fijados en
el programa (especialmente los incluidos como elementos activadores de la
segunda operacion), y (iii) recopilar, archivar y presentar al Banco toda la
informacion, los indicadores y los parametros que permitirdn al Banco seguir,
medir y evaluar los resultados del programa. De acuerdo con su funcion, el
Ministerio de Hacienda y Planificacion coordinara la recepcion de pruebas con
respecto a los compromisos hechos por las diferentes instituciones del Gobierno.
Es fundamental para las actividades de seguimiento el esquema detallado en el
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Plan de Seguimiento y Evaluacion, vinculando los objetivos especificos a politicas
concretas con instrumentos de comprobacién claros y bien definidos. Con
respecto a la evaluacion final del programa de las dos operaciones, el Banco
preparara un informe de terminacién de proyecto que incluird una evaluacion de
los dos componentes. El primer componente parte de un modelo de equilibrio
general para estimar el impacto de las politicas en el crecimiento econémico tras
la aplicacion de las reformas. Para el segundo componente, se llevard a cabo el
mismo ejercicio que se describe en el Andlisis Econdmico, pero utilizando valores
eficaces y definiendo una hipotesis de contraste heuristica (véase el Plan _de
Sequimiento y Evaluacion y el programa Analisis Econémico).

IV. CARTA DE POLITICA

La Matriz de Politica para el programa propuesto es coherente con la Carta de

Politica_emitida por Jamaica con fecha de 31 de mayo de 2016. Dicha carta

reafirma el compromiso del Gobierno para implementar las actividades acordadas
con el Banco.


http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?Docnum=40073046
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?Docnum=40073046
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?Docnum=40073050
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?Docnum=40077359
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?Docnum=40077359




Matriz de Efectividad en el Desarrollo

Resumen

I. Alineacion estratégica

1. Objetivos de la estrategia de desarrollo del BID Alineado

-Inclusion Social e Igualdad
Retos Regionales y Temas Transversales -Capacidad Institucional y Estado de Derecho

. -Estado de derecho (percentil promedio de ALC)
Indicadores de contexto regional

-Micro / pequefias / medianas empresas financiadas (#
Indicadores de desarrollo de paises peq P @

2. Objetivos de desarrollo de |a estrategia de pais Alineado

i) Mejorar el acceso al financiamiento y ii) Reducir los

Matriz de resultados de la estrategia de pais GN-2694-2 riesgos del sistema financiero.

La operacioén esta incluida en el Programa de

Matriz de resultados del programa de pais GN-2849 Operaciones de 2016.

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

3. Evaluacion basada en pruebas y solucion 9.6 33.33% 10
3.1 Diagndstico del Programa 3.0
3.2 Intervenciones o Soluciones Propuestas 3.6
3.3 Calidad de la Matriz de Resultados 3.0
4. Andlisis econémico ex ante 7.0 33.33% 10
4.1 El programa tiene una TIR/VPN, Andlisis Costo-Efectividad o Andlisis 25
Econémico General )
4.2 Beneficios Identificados y Cuantificados 2.0
4.3 Costos Identificados y Cuantificados 2.0
4.4 Supuestos Razonables 0.0
4.5 Andlisis de Sensibilidad 0.5
5. Evaluacion y seguimiento 7.5 33.33% 10
51 de Monitoreo 13
5.2 Plan de Evaluacion 6.2
Calificacion de riesgo global = magnitud de los riesgos*probabilidad Medio
Se han calificado todos los riesgos por magnitud y probabilidad Si
Se han identificado medidas adecuadas de mitigacin para los riesgos si
principales
Las i de mitigacion tienen indi es parael imiento de su si
implementacion
Clasificacion de los riesgos ambientales y sociales B.13

IV. Funcién del BID - Adicionalidad
El proyecto se basa en el uso de los sistemas nacionales

Fiduciarios (criterios de VPC/FMP)

No-Fiduciarios

La participacién del BID promueve mejoras adicionales en los presuntos
beneficiarios o la entidad del sector publico en las siguientes dimensiones:

Igualdad de género

Trabajo|

Medio ambiente,

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

La evaluacion de impacto ex post del proyecto arrojara pruebas empiricas
para cerrar las brechas de conocimiento en el sector, que fueron identificadas
en el documento de proyecto o el plan de evaluacion.

Nota: (*) Indica contribucion al Indicador de Desarrollo de Paises correspondiente.

El “Programa de Apoyo a la Reforma del Sls!ema Flnanclero (JA- L1058) por un monto de USD 100 mlllones es el primero de dos prestamos programaticos. El objetivo del
programa es ampliar la contribucién del sistema fi al mediante: (i) for 1to de la ; (i) fomentar la inclusion financiera
de empresas e individuos; y (iii) mejorar el marco legal para el financiamiento. La I6gica vertical del programa es consistente. El diagnostico ha identificado varios desafios como
vacios normativos en el sector financiero, carencia de una estrategia para el mejoramiento de la inclusién financiera, y un entorno de derechos de crédito débiles y costosos
mecanismos de resolucion de disputas. Los productos propuestos (algunas actas y y varias comt apuntan a hacer frente a estos desafios.

Tanto el andlisis econémico como el plan de evaluacion descansan sobre un modelo de equilibrio general micro-fundado, desarrollado por el Fondo Monetario Internacional (FMI)
para medir los efectos de este tipo de programa. El modelo se utilizé recientemente para el disefio de operaciones similares (CO-L1144 y UR-L1108). El modelo permite simular
la i6n de variables rel (como imi econémico) por cambios en parametros de interés (por ejemplo, costo de participacion en el sistema financiero,
eficiencia de la intermediacion financiera, etc.) .

Una ventaja del modelo es que gran parte de los datos necesarios estan disponibles para Jamaica y se actualizan con suficiente frecuencia para permitir el monitoreo del
programa. La principal limitacion del andlisis econémico es que detalles importante acerca de los calculos i no son las oportunidades
de aprendizaje y control de calidad. Ademas, supuestos importantes del modelo, tales como la magnitud del cambio en parametros que resultan de las reformas no se justifican
de manera convincente. Por lo tanto, el valor presente neto obtenido puede no ser realista (a pesar de esto, el andlisis de sensibilidad muestra que el valor presente neto se
mantiene positivo para varios escenarios). La principal limitacién del plan de evaluacion, es que este asume que cualquier cambio observado a través del tiempo en las
caracteristicas del mercado financiero (usadas para calibrar los parametros del modelo) puede atribuirse al programa, mientras que en realidad otros factores también pueden
influir.

El proyecto se alinea con la Estrategia del Banco con Jamaica, para la cual se aprob6 una extensién del periodo de vigencia.
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Mantener un marco macroeconémico congruente con
los objetivos del programa y la Carta de Politica.

Il.a Fortalecer la reglamentacion y la supervisién del
sistema financiero.

El marco macroeconémico del prestatario es congruente
con los objetivos del programa y la Matriz de Politica.

Ampliar la autoridad del Banco de Jamaica mediante: (i) la
ampliacion de las facultades de supervisién y gobernanza
del Comité Supervisor presidido por el Banco de Jamaica,
y (i) la concesion al Banco de Jamaica del mandato y la
responsabilidad de vigilar la estabilidad financiera de
Jamaica.

Mejorar la reglamentacion y la supervision de las entidades
financieras de depd6sito mediante: (i) la armonizacién
prudencial de las normas en los sectores que afecten a las
entidades de depoésito; (i) la facilitacién de la supervision
consolidada de conglomerados financieros, y (i) la mejora
del régimen sancionador.

Formular la propuesta normativa para reforzar el marco
regulador de las instituciones de crédito.

Desarrollar las disposiciones reglamentarias de la Ley de
servicios bancarios, tales como la reglamentacion en
materia de suficiencia de capital, los derechos de licencia
para entidades de deposito y los procedimientos de
solicitud de licencias para actuar como entidad de
deposito.

Proponer mas modificaciones al proyecto de normativa
que se esta preparando para cooperativas de crédito con
vistas a mejorar su marco de reglamentacion prudencial y
de supervision.

El marco macroeconémico del prestatario es congruente con
los objetivos del programa y la Matriz de Politica.

Desarrollar las disposiciones reglamentarias de la Ley de
servicios bancarios, entre otras: (i) la supervision consolidada
para hacer un seguimiento adecuado y, si cabe, aplicar normas
prudenciales a todos los aspectos de los negocios de un grupo
bancario; (i) la reglamentacién de los servicios bancarios de las
entidades de deposito a través de agentes, Y (iii) el codigo de
conducta por el que se rigen las entidades de depdsito en sus
relaciones con los clientes.

Aprobar el nuevo marco de reglamentacién y supervision
prudencial para las cooperativas de crédito acorde con las
practicas 6ptimas internacionales.

Proporcionar un marco de supervision claro y sélido para el
sector del microfinanciamiento elaborando una ley del
microcrédito.
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OBJETIVO

PRIMERA OPERACION

SEGUNDA OPERACION

Il.b Mejora de la reglamentacién y la supervisién de
los valores, las pensiones y los seguros

Mejorar la proteccion de los inversionistas en el sector de
valores reforzando el marco regulador del mercado de
operaciones de pacto de recompra interbancarios
mediante: (i) la creacion de un nuevo sistema basado en
un fondo fiduciario para los activos subyacentes de las
operaciones de pacto de recompra en beneficio de los
clientes en caso de insolvencia, y (i) la definicién de una
nueva estructura de transacciones.

Mejorar la proteccion de los beneficiarios de planes de
pensiones privados dando los pasos necesarios para
preparar propuestas de enmienda de la legislacién que
rige los fondos de pensiones al objeto de: (i) regular los
periodos minimos de cotizacién y la portabilidad;

(i) regular los requisitos de solvencia, y (iii) ampliar la
reglamentacion de los planes de jubilacién.

Mejorar la supervisién de las compafiias de seguros
modificando la legislacién (Ley de seguros) para, entre
otras cosas, exigir que las aseguradoras pongan en
practica técnicas de gestion de riesgos y que protejan a
los suscriptores de polizas priorizando su posicion
durante la liquidacién de una empresa.

Mejorar la proteccion de los inversionistas en el mercado de
valores fortaleciendo la reglamentacién prudencial del mercado
conforme a las practicas 6ptimas.

Mejorar la proteccion de los beneficiarios de planes de
pensiones privados proponiendo modificaciones a la legislacion
que rige los fondos de pensiones con vistas a: (i) regular los
periodos minimos de cotizacién y la portabilidad; (ii) regular los
requisitos de solvencia, y (iii) ampliar la reglamentacion de los
planes de jubilacién.

Elaborar un informe sobre la implementacién de las enmiendas
a la Ley de seguros.

Il.c Fortalecer la transparencia financiera

Mejorar la reglamentacion y la supervision de la
transparencia financiera de acuerdo con los principios del
Grupo de Accidn Financiera (GAFI) mediante: (i) la
presentacién al Gabinete de un borrador de la Evaluacién
del Riesgo Nacional (NRA), y (ii) la mejora de la supervision
contra el blanqueo de dinero creando una unidad especifica
en la Comisién de Servicios Financieros con
responsabilidad para llevar a cabo inspecciones in situ.

Desarrollar e implementar las actuaciones reguladoras
derivadas de la Evaluacion del Riesgo Nacional para garantizar
el cumplimiento de los principios y las recomendaciones del
GAFI.

Valorar los resultados de las medidas adoptadas para mejorar
la supervisién contra el blanqueo de dinero y sugerir mejoras si
cabe.

Il.d Fortalecer la gestion de las crisis financieras

Crear un comité directivo para la gestion de crisis
financieras integrado en el que participen las principales
autoridades reguladoras en el ambito financiero.

Preparar una nota conceptual de marco de gestion en
caso de crisis financiera para el mercado de valores.

Desarrollar un marco de gestion en caso de crisis financiera
nacional siguiendo las practicas 6ptimas, entre otras: aclarando
el proceso y el papel de cada agencia reguladora del sector
financiero y de la Corporacion de Seguros de Depdésitos de
Jamaica.
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OBJETIVO

PRIMERA OPERACION

SEGUNDA OPERACION

Componente Ill. Mejora de lainclusion financiera de particulares y empresas

lll.a Fortalecer el marco institucional y de politicas
paralainclusion financiera

Desarrollar un borrador de Estrategia Nacional de Inclusion
Financiera que tenga en cuenta los ambitos siguientes:
proteccion del consumidor y formacién en temas
financieros; financiamiento de MIPYME; financiamiento
agropecuario y rural, y sistemas de pago minorista.

Designar al Consejo para la Inclusiéon Financiera Nacional como
coordinador de politicas generales con responsabilidades
presupuestarias y monetarias.

Implementar la Estrategia Nacional de Inclusion Financiera.

lll.b Mejorar la proteccién del consumidor

Establecer un grupo de trabajo de proteccion del
consumidor y de formacion en temas financieros con vistas
a aumentar la supervision de la proteccién del consumidor
financiero y su formacion en temas financieros.

Establecer un plan de accion para el grupo de trabajo de
proteccion del consumidor y de formacion en temas financieros.

Asegurar que los organismos publicos especificos y los
supervisores tienen un mandato claro y recursos para la
proteccion del consumidor desde el punto de vista financiero,
fijando la necesaria reglamentacién sobre el intercambio de
informacion y los derechos de los consumidores.

Desarrollar una estrategia de formacion financiera nacional
dirigida a mejorar los conocimientos financieros de la ciudadania
con bajos ingresos y sin acceso a los servicios bancarios.

lll.c Mejorar el acceso rural, agropecuario y de las
MIPYME al financiamiento

Mejorar el funcionamiento del Fondo de Mejora del
Crédito gestionado por el Banco de Desarrollo de
Jamaica mediante: (i) la ampliacion de las entidades
financieras solventes elegibles; (ii) el aumento del plazo y
del monto de la garantia del mecanismo financiero, y (iii)
la incentivacion de las garantias agropecuarias.

Aumentar la disponibilidad de datos sobre las MIPYME,
redactando unas directrices sobre los datos especificos
que deben hacer publicos para mejorar la comunicacion
con el Banco de Jamaica, y establecer parametros de
referencia para mejorar las actividades de seguimiento
del acceso al financiamiento de estas empresas.

Mejorar la coordinacion y la eficiencia entre los
organismos publicos que prestan servicios financieros y
no financieros a las MIPYME en nombre del Ministerio de
Industria, Inversién y Comercio, creando un consejo
Unico para el Fondo de Emprendimiento, la Agencia de
Desarrollo de la Microinversion y la Corporacion de
Desarrollo Comercial de Jamaica.

Desarrollar el marco normativo de los microseguros.

Desarrollar una propuesta para el marco regulador del
arrendamiento financiero y el factoraje para aumentar el
financiamiento de la cadena de valor.

Aumentar la base de datos sobre las MIPYME haciendo que el
Banco Central recopile datos de forma rutinaria, desglosados
por MIPYME, con vistas a mejorar la comunicacion con las
entidades de depésito y establecer parametros de referencia
para mejorar las actividades de seguimiento del acceso al
financiamiento de estas empresas.

Implementar el plan de accion de consolidacién para entidades
del sector publico que presten servicios financieros y no
financieros a las MIPYME con servicios compartidos y una
estructura de gobernanza comun.
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OBJETIVO

PRIMERA OPERACION

SEGUNDA OPERACION

Componente IV. Mejora del marco juridico del sector financiero

IV.a Fortalecer los instrumentos y la
reglamentacion de financiamiento a largo plazo

Preparar un marco mas agil y flexible para las
transacciones relacionadas con las asociaciones publico-
privadas proponiendo modificaciones a la politica de
asociaciones publico-privadas; entre otras: (i) evitar las
duplicaciones innecesarias, y (ii) delimitar el papel de los
distintos organismos implicados en las distintas etapas.

Establecer mecanismos de financiamiento alternativos
para ampliar el financiamiento a largo plazo mediante:

(i) capital riesgo (financiamiento ofrecido a empresas
emergentes mediante capital); (ii) inversionistas
providenciales (inversionistas privados que hacen
aportaciones de capital a ideas y compaiiias), y

(iii) IGNITE - financiamiento no reembolsable Innovacion
de las Nuevas ldeas al Emprendimiento (financiamiento no
reembolsable para ideas innovadoras y servicios de
desarrollo de negocios para emprendedores).

Desarrollar un marco mas agil y flexible para las transacciones
relacionadas con las asociaciones publico-privadas aprobando las
modificaciones a la politica de asociaciones publico-privadas;
entre otras: (i) evitar las duplicaciones innecesarias, y (ii) delimitar
el papel de los distintos organismos implicados en las distintas
etapas.

Desarrollar una propuesta sobre las organizaciones y los
instrumentos para incrementar la capacidad del Banco de
Desarrollo de Jamaica de ofrecer financiamiento a largo plazo.

Concluir una evaluacién del financiamiento con capital
emprendedor, financiamiento providencial e IGNITE.

IV.b Mejorar los derechos de los acreedores y la
ejecucion de los contratos

Mejorar el uso del marco de la Ley de garantias reales
sobre la propiedad personal (SIPPA) para ampliar el
acceso al crédito de la pequefia y mediana empresa
(PYME) desarrollando un plan de accion para incrementar
el uso de garantias SIPPA, como métodos para mejorar el
mercado secundario y propuestas de modificacion de las
directrices normativas.

Mejorar los derechos legales de los acreedores
fortaleciendo la implementacion de la Ley de insolvencia
mediante: (i) la puesta en marcha de la Oficina del
Supervisor de Insolvencia, y (ii) la campafia de formacién y
concienciacion iniciada para sensibilizar al pablico sobre el
nuevo régimen de insolvencia.

Acelerar la resolucion de conflictos comerciales y reducir la
carga de litigios comerciales proponiendo modificaciones a
la resolucion de los tribunales de primera instancia,
incluida la mediacién obligatoria para demandas
comerciales de mas de J$500.000 cuando sea necesario.

Mejorar el uso del marco SIPPA para ampliar el acceso al crédito
de las PYME desarrollando un plan de accién con vistas a
incrementar el uso de garantias SIPPA que incluya, entre otras,
las acciones siguientes: (i) actualizar las directrices del Banco de
Jamaica para que hagan referencia explicita a la SIPPA,;

(i) desarrollar e implementar un marco de apoyo para el régimen
SIPPA, incluidas las valoraciones, y (iii) desplegar iniciativas de
formacion publica adicionales y concienciacion sobre la SIPPA.

Valorar el impacto de (i) la puesta en marcha de la Oficina del
Supervisor de Insolvencia, y (ii) la campafia de formacion y
concienciacion sobre la implementacion de la Ley de
insolvencia, e identificar ambitos de mejora en caso necesario.

Acelerar la resolucion de conflictos comerciales y reducir la carga
de litigios comerciales aprobando las modificaciones a la
resolucion de los tribunales de primera instancia, incluida la
mediacion obligatoria para demandas comerciales de més de
J$500.000 cuando sea necesario.




DOCUMENTO DEL BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO

PROYECTO DE RESOLUCION DE-_ /16

Jamaica. Préstamo /OC-JA a Jamaica
Programa de Apoyo a la Reforma del Sistema Financiero

El Directorio Ejecutivo
RESUELVE:

Autorizar al Presidente del Banco, o al representante que él designe, para que, en
nombre y representacion del Banco, proceda a formalizar el contrato o contratos que sean
necesarios con Jamaica, como Prestatario, para otorgarle un financiamiento destinado a
cooperar en la ejecucion de un programa de apoyo a la reforma del sistema financiero. Dicho
financiamiento sera hasta por la suma de US$100.000.000, que formen parte de los recursos
del Capital Ordinario del Banco, y se sujetara a los Plazos y Condiciones Financieras y a las
Condiciones Contractuales Especiales del Resumen del Proyecto de la Propuesta de
Préstamo.

(Aprobada el )

LEG/SGO/JA/IDBDOCS#40129236
JA-L1058



