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cordlento

Uruguay es un pais de ingreso medio-alto que en la ultima década ha experimentado unas de las
mayores tasas de crecimiento en LAC. Este desemnpeno econémico se explica en gran parte por un
marco estable de politicas macroeconémicas, condiciones externas favorables en términos de demanda
por bienes de exportacion y servicios, asi como un clima favorable para la inversion. En particular, las
exportaciones y la inversion extranjera han sido importantes motores de crecimiento. El crecimiento
economico, sin embargo, ha estado acompanado por altas y sostenidas tasas de inflacion, déficit
continuo de cuenta corriente y mas recientemente, por aumento del déficit fiscal. El crecimiento
econémico ha incrementado la presién sobre la infraestructura productiva y social, requiriendo
reformas y significativas inversiones en sectores clave como energia, transporte y vivienda social. El
pails también enfrenta desafios para sostener altas tasas de crecimiento en el largo plazo. Uruguay tiene
una economia pequena con una limitada estructura productiva y exportaciones altamente concentradas
en productos agropecuarios basicos, destacando asi la importancia de la promocion de inversiones en
sectores de alto valor agregado y mejoramiento de facilitacion comercial para reducir la dependencia
en los precios de los commodities y apoyar la inserciéon internacional del pais. Asimismo, el menor
crecimiento de la productividad, los bajos niveles de inversiéon en I+D y crédito al sector privado, asi
como la débil vinculacién del sistema de formacion laboral y produccion cientifica con las necesidades
de sector productivo, son otros aspectos importantes para sostener el crecimiento en el largo plazo.

La introduccion de reformas y la expansion de programas sociales, sumado al buen desemperio
econoémico, han permitido una disminucion significativa en los niveles de pobreza y desigualdad - una
de las mayores de LAC. No obstante, la poblaciéon de menor edad sigue siendo la que registra mayores
niveles de pobreza y existen importantes desigualdades en términos de acceso a servicios basicos a
nivel territorial y de grupos mas vulnerables. Uruguay se ubica positivamente en los indicadores de
gobernanza y capacidad del Estado en comparacion con la region, si bien persisten desafios en ambitos
como eficiencia y priorizacion del gasto, y fortalecimiento de las capacidades y gobernanza a nivel
sub-nacional.

Por ser una economia pequefia y abierta, el pais estd expuesto a shocks externos, principalmente
a variaciones en el precio de commodities y desempeno econémico de sus principales socios
comerciales. Reformas importantes en el manejo de la politica macroeconémica luego de la crisis de
2002 permitieron un mejor manejo frente a la reciente crisis financiera internacional y disminuir la
vulnerabilidad de sus finanzas publicas. En particular, el pais mejor6 el perfil de su deuda en términos
de composiciéon de moneda (desdolarizacion) y nivel de madurez. Un elemento importante de esta
estrategia ha sido la adopcién de financiamiento precautorio ante la eventualidad de perder acceso a
mercados financieros, mediante lineas contingentes con multilaterales equivalentes a 3,5% del PIB.
En este contexto, Uruguay recuper¢ el grado de inversion en 2012, lo que le ha permitido ampliar su
acceso a mercados financieros internacionales.

La Estrategia de Pais (EP) 2010-2015 se disefi6 en un contexto econémico mas favorable que la
anterior y busco apoyar los esfuerzos del gobierno en mantener la estabilidad macroeconomica y
profundizar las reformas sociales. La EP defini6 el trabajo del Banco en diez areas con sus respectivos
objetivos estratégicos: a) energia, b) transporte, ¢) agua, saneamiento y residuos solidos, d) ciencia y
tecnologia, e) proteccién social, f) educacion y formacion laboral, ¢) sector agroindustrial, h) exportacion
de servicios, 1) gestién y finanzas publicas, y j) desarrollo urbano y seguridad. Si bien el alcance en
términos de areas de cooperacion puede considerarse amplio, responde a la relacion de mediano y
largo plazo que tiene el Banco con el pais en varios de los sectores. Los objetivos estratégicos de la
EP fueron relevantes en la medida que atendian problemas criticos de desarrollo del pais y estuvieron
alineados con las prioridades de gobierno. No obstante, el rol de la EP como herramienta de didlogo
se vio limitado, perdiendo relevancia, por los considerables tiempos que llevo su aprobacion. La EP
también tuvo otras limitaciones en su disefio, incluyendo su enfoque sectorial que no reconoci6 las
sinergias intersectoriales ni permitio dar soluciones multidimensionales a problemas que en un pais
como Uruguay, requieren una aproximacion integral. Ademas, consideré un Unico escenario para el
marco de financiamiento, que si bien es indicativo, generd expectativas por parte del gobierno en
cuanto al financiamiento que esperaba recibir durante el periodo, situaciéon que en Uruguay tiene gran
importancia dado el caracter multianual de su presupuesto.



proglame del BIP

Entre 2010 y junio de 2015 se aprobaron 41 préstamos (con y sin garantia soberana) por un total de
USS$2.785 millones. Se aprobaron préstamos en todas las areas definidas en la EP, particularmente en
exportacion de servicios (33,5%), energia (27,4%) y agroindustrial (10,7%). Un factor asociado a este
alto nivel de aprobaciones fue la mayor participaciéon de la ventanilla privada (US$813 millones versus
US$28 millones en el periodo 2005-2009), que encontré un nicho de oportunidades, en particular,
en energias renovables no convencionales (ERNC), donde el Banco ha sido un actor importante
apoyando la transformacion del sector. Asi, en 2011 el Banco financié una planta de celulosa - el
proyecto de inversiéon mas grande en la historia del pais. El incremento significativo de la inversion
privada en Uruguay, asi como la presencia en el pais de personal de SCF, fueron factores criticos para el
aumento en las oportunidades de financiamiento NSG. En otros casos, como las operaciones de OMJ,
la participacién del Banco respondi6 a oportunidades mas puntuales, no vinculadas directarmente a la
estrategia ni al programa operativo de los sectores apoyados.

Si bien las aprobaciones con garantia soberana (SG) aumentaron con relacién al periodo anterior, a la
fecha han sido menores al marco de financiamiento estimado para el periodo de evaluacion. Durante
el periodo de la EP se aprobaron 29 préstamos SG por US$1.908,3 millones. Sin embargo, de este
monto, US$366,3 millones corresponden al programa de reasignacion y USS50 millones al Fondo de
Cofinanciamiento Chino. Si no se consideran los recursos de reasignaciéon, dado que estos recursos
aumentaron el espacio de financiamiento, las aprobaciones SG (US$1.542 millones) fueron menores
al marco de financiamiento previsto en la EP para 2011-2015 (US$1.797 millones). En general, las
aprobaciones SG fueron consistentes con los objetivos estratégicos de la EP. Menores desembolsos con
relacion al periodo previo, sumado al prepago de deuda por parte del pais, conllevaron a flujos netos
de capital negativos durante el periodo. En este contexto, si bien el BID disminuyo su participaciéon en
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la deuda del pais, continud siendo la principal institucion multilateral en términos de financiamiento,
aunque con competencia creciente de la CAF en infraestructura.

La separacion entre la programacion y la EP ha tenido consecuencias en el programa del Banco en
Uruguay. La anticipaciéon del programa operativo de préstarmnos aument6 con respecto a 2005-2009.
Sin embargo, la poca previsibilidad de las asignaciones anuales para el pais y el caracter anual de la
prograrnacion impuso importantes restricciones temporales para la aprobacion de proyectos. El mejor
ejemplo es el préstamo para apoyar la insercion internacional del pais, estructurado inicialmente en
dos etapas. La segunda etapa tuvo que separase en dos préstamos (aprobados en noviembre de 2014
y enero de 2015 respectivamente) debido al limitado espacio para aprobaciones que el pais tenia a
fines de 2014. Esto implicé, por ejemplo, la separaciéon de la matriz de resultados y mayores costos



transaccionales para el Banco y el pais. En Uruguay, esta situacién cobra particular importancia dado
el caracter multianual de su presupuesto.

En un escenario de mayor acceso a financiamiento internacional, y ante la demanda del pais, el Banco
consolido su rol como proveedor de financiamiento contingente. Los costos financieros del BID son
similares a los que el pais puede obtener en el mercado internacional en condiciones normales. En este
sentido, una de las principales ventajas de trabajar con el Banco, desde una perspectiva financiera, es la
posibilidad de acceder a financiamiento a costos razonables en momentos de turbulencia internacional.
La introduccién en 2012 de préstamos de politicas de retiro diferido (DDO) fue muy valorado por el
pais, al igual que la introduccion del programa de reasignacion y la facilidad de financiamiento flexible.

Uruguay ha sido pionero en el uso de una variedad de instrumentos
de préstamo de acuerdo a sus necesidades de financiamiento
y de apoyo sectorial. El pais tiene una fuerte preferencia por
instrumentos de politica, contingentes, y en funcion de resultados

El financiamiento contingente fue de USS$S550 millones. Cabe resaltar, que fue el pais quien promovio
la aprobacién del DDO por parte del BID dado que ya lo utilizaba con el Banco Mundial y la CAF.

Uruguay ha sido pionero en el uso de una variedad de instrumentos de préstamo de acuerdo a
sus necesidades de financiamiento y de apoyo sectorial. El pais tiene una fuerte preferencia por
instrumentos de politica, contingentes, y en funcion de resultados. Durante el periodo de evaluacion
anterior (2005-2009), 52% de los recursos se canalizaron a través de préstamos de politica y el
pais utiliz6 una mayor variedad de instrumentos, incluyendo algunos que ya no estan disponibles,
como la facilidad sectorial y el préstamo en funciéon de resultados (PDL). La experiencia con el uso
del PDL, dado las instituciones y los sectores en los que se utilizaron, ha sido positiva en términos de
ejecucion. Durante 2010-2015, las aprobaciones con garantia soberana se canalizaron principalmente
a través de préstamos contingentes (35%) y préstamos de inversion, en particular, especificos de
inversion (48,3%), y con un creciente uso de CCLIPs (17%) para apoyar programas en sanearniento,
mejoramiento de barrios, proteccion social, y mercados financieros. Desde una perspectiva mas
general, la rapidez y capacidad de respuesta del Banco en términos de innovacion de sus productos
de préstamo y financieros para responder a las necesidades especificas y cambiantes del pais ha sido
menor si se compara con otros multilaterales.

En tanto, la asistencia técnica (particularmente del programa de Cooperacién Técnica - CT), aspecto
diferenciador del Banco con respecto a otros multilaterales, se enfoc6 en apoyar temas, instituciones
y operaciones en el marco del programa del Banco. Si bien esta complementariedad es positiva, la
participacion del Banco en materia de generacion de conocimiento avanzado, prospectivo y especifico
a los nuevos desafios de desarrollo del Uruguay como pais de ingreso medio-alto, ha sido menor.

En cuanto al desempeiio de la cartera de préstamos de inversion, se registran importantes avances
en la disminucion de tiempos y costos de preparacion asociados en gran parte a la profundizacion
del enfoque programatico en varios sectores y al aumento en el tamarfio promedio de operaciones.
En términos de ejecucion, también hay avances pero siguen existiendo importantes extensiones de
tiempos. Las causas de extensiones se explican por factores como la necesidad de reformular proyectos,
problemas de disefio (ej. subestimacion de plazos de ejecucion), dificultades en las licitaciones y
adquisiciones, asi como problemas de gestion de algunas unidades ejecutoras. Entre los factores que
explican las mejoras en ejecuciéon se cuenta la descentralizacion de personal en la oficina de pais
(COF) que es altamente valorado por las contrapartes, el cercano y coordinado monitoreo de la cartera
por parte de la COF y el Ministerio de Economia y Finanzas, el apoyo a capacidades de ejecucion a
través de CTs y préstamos, y la flexibilidad que ha tenido el Banco en algunos casos para adaptar los
proyectos a las nuevas necesidades del gobierno. Los sobrecostos en proyectos de infraestructura han

En cuanto al desempeno de la cartera de préstamos de inversion,
se registran importantes avances en la disminucion de tiempos y
costos de preparacion asociados en gran parte a la profundizacion
del enfoque programatico en varios sectores y al aumento en el
tamano promedio de operaciones



mplomenticiin y elocluidid

Las aprobaciones durante 2010-2015, sumadas al saldo de operaciones al inicio de 2010
(US$466, 31 préstamos), conforman una cartera de 72 préstamos por un total de US$3.251 millones
durante el periodo bajo evaluacion.

El programa del Banco en energia fue altamente relevante al responder a las prioridades de la Politica
Energética 2005-2030. La ventanilla del sector privado se posicion6 tempranamente financiando los
primeros proyectos de ERNC en el pais, y la participaciéon del Banco ha tenido importantes elementos
de adicionalidad financiera y no financiera, y un importante efecto demostrativo, contribuyendo al
desarrollo del mercado para inversiones privadas. El apoyo técnico del Banco para desarrollar contratos
PPA mas bancables para atraer la participacion del sector privado, segiin los distintos actores, también
habria sido importante para facilitar el financiamiento posterior de inversiones. A través de la
ventanilla publica, el Banco esta complementando estos esfuerzos mediante el apoyo a la expansion
de generacion de base. En este sentido, el programa se ha caracterizado por una coordinacion efectiva
entre las ventanillas publica y privada.

Los resultados del programa del Banco en transporte son mixtos. En infraestructura vial se redistraron
progresos principalmente en rehabilitacién y mantenimiento de redes primarias e internacionales,
persistiendo desafios en redes secundarias y terciarias y en fortalecimiento institucional, y existe
la necesidad de implementar nuevos mecanismos de financiamiento. El Banco también apoy6 la
expansion de la capacidad del Puerto de Montevideo; sin embargo, los significativos sobrecostos
sugieren la necesidad de mayor analisis en el disefio de este tipo de proyectos. En logistica, el apoyo
del Banco a traveés de asistencia técnica fue importante para el establecimiento del Instituto Nacional
de Logistica y la generacion de importantes productos para el planeamiento y potencial desarrollo del
sector.

Mediante un enfoque programatico sustentado principalmente a través de lineas CCLIP el Banco apoy6
el financiamiento de inversiones en saneamiento en Montevideo y Ciudad de la Costa. Las operaciones
sufrieron importantes retrasos y sobrecostos que requirieron financiamiento suplementario debido, en
gran medida, a la variacion del tipo de cambio, ya que las estimaciones de costos no incluyeron una
estrategia de manejo del tipo de cambio que considerara supuestos mas conservadores. Los resultados
a la fecha son parciales, con un sesgo hacia los componentes de obras sobre los de fortalecimiento
institucional; no obstante, de completarse los proyectos, el impacto potencial es alto. En residuos
solidos se canceld en su totalidad la Unica operacion en el sector.
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El Banco consolidd su posicionamiento como socio estratégico en ciencia y tecnologia, donde
participa activamente desde 2001. El apoyo tanto financiero como técnico del Banco ha sido clave
para el impulso de politicas de promocion de la innovacion y se han registrado resultados positivos
en movilizacién de inversion privada y produccion cientifica. No obstante, la escala del programa del
Banco, asi como el aporte del sector publico, aun es limitada para cubrir la amplia brecha de inversion
en [+D. Asimismo, la coordinacion de las politicas de innovacion, desarrollo productivo y comerciales
seran clave para asegurar la sostenibilidad de los resultados alcanzados.

En proteccion social el Banco estableci6 un objetivo estratégico amplio teniendo en cuenta las areas
de intervencién planteadas en la EP. El programa incluy6 principalmente un Unico préstamo SG
aprobado en el periodo - una primera operacién de un CCLIP para apoyar la Estrategia Nacional de
Infancia y Adolescencia (ENIA). También incluy6 varias CTs (28% de los montos de CT aprobados
durante 2010-2015). El apoyo del Banco financiado varias iniciativas priorizadas en la ENIA ha sido
importante, con resultados positivos en la reduccion de brechas de grupos vulnerables - si bien es
dificil aislar la contribucién especifica del Banco. El apoyo del Banco también fue importante para
el fortalecimiento del Ministerio de Desarrollo Social en su rol de articulador de la politica social,
asi como de otros organismos y programas clave. En seguridad social, el proyecto ha tenido atrasos
significativos pero ha posicionado al Banco como un socio importante del Banco de Previsién Social.
Existe, sin embargo, cierta multiplicidad de intervenciones con objetivos y poblacion similares. Si bien
existe un diagnostico compartido, en la practica ha resultado dificil llevar a cabo una racionalizacion
de las intervenciones. Considerando el gran numero de pilotos innovadores financiados por el Banco,
y si bien es esperable que no todos sean escalados o institucionalizados, sera clave el seguimiento y
sisternatizacion de sus resultados y lecciones por parte del Banco para beneficio del pais y la region.

El Banco continu6 siendo un importante socio en educacion secundaria, apoyo iniciado hace mas
de 20 afios, si bien su rol en la orientacion de la politica es menor considerando las particularidades
y complejidad del marco institucional del sector. El programa alcanzé varios de sus productos y
resultados, pero persisten desafios en la institucionalidad de los pilotos apoyados y su impacto en el
resto del sistema, asi como en formacién docente. El apoyo del Banco para el fortalecimiento de la
Administracién Nacional de Educacién Publica (ANEP) también fue importante. El Banco también
apoy6 el Plan Ceibal que ha permitido reducir la brecha digital. Sin embargo, no existe atin evidencia
robusta sobre su impacto en términos de logros en aprendizaje, y persisten desafios para aumentar
el uso de las tecnologias por parte de los alumnos y docentes. El aporte financiero del Banco al Plan
es menor y su papel ha estado mas enfocado en proporcionar conocimiento técnico y facilitar el
intercambio de experiencias. El Banco tiene interés de participar en el Plan para conocer los efectos
en aprendizaje del uso de TICs con el fin de obtener lecciones para la region, razoén por la cual resulta
importante la realizacion de una evaluaciéon comprensiva, tanto de sus impactos como de sus procesos
de implementacion. En formacion laboral el apoyo del Banco ha sido mas limitado, financiando
diagnosticos de brechas de habilidades para informar la definicién de politicas, pero su uso aun no se
ha concretado. También financi6 otras intervenciones mas puntuales, pero existe poca evidencia sobre
resultados.

Coherente con la creciente presion de la inversion extranjera directa sobre los recursos naturales, la EP
fue la primera en establecer un objetivo de sostenibilidad medioambiental en el sector agroindustrial.
Si bien las operaciones experimentaron retrasos, importantes resultados se lograron en apoyo directo
a productores para adopcion de tecnologias. No obstante, la sostenibilidad de los resultados es débil
debido a que no se previ6 la continuidad de la asistencia técnica una vez concluido el programa ni
tampoco se atacaron las barreras estructurales de la inversion sub-oOptima en tecnologia. Un nuevo
proyecto podria mitigar parte de este riesgo si lograra fornentar la creacion de un mercado privado
de servicios agricolas. En sanidad e inocuidad los resultados fueron mas limitados de lo esperado. El
fortalecimiento institucional de la Direccion Nacional Ambiental es un logro significativo, pero queda
por definirse si se avanza hacia un Sistema Nacional Ambiental. A través de la ventanilla del sector
privado, el Banco asumi¢ un rol importante en la preparaciéon y financiamiento de una gran planta de
celulosa - la inversion mas grande en la historia del pais - que se espera llegue a generar exportaciones
anuales por aproximadamente USS700 millones; y de otro proyecto innovador en términos de su
enfoque en sostenibilidad medioambiental.

En exportacion de servicios las operaciones de fortalecimiento institucional para facilitacién comercial,
si bien con importantes retrasos en su implementacion, han tenido resultados positivos, destacandose
los avances en la modernizaciéon de Aduanas, El programa PBP/DDO para apoyar la insercion
internacional tuvo un importante rol financiero al apoyar la estrategia precautoria de endeudamiento
del gobierno, contribuyendo a que el pais recupere el grado de inversor. En PBP/DDO apoy6 medidas
de gran profundidad estructural, destacandose la aprobacion del nuevo Codigo Aduanero y directrices
para su implementacion, la aprobacion de la legislacion de acuerdos de doble tributacion e intercambio
de informacién tributaria, y la puesta en marcha del marco normativo para implementar el plan



estratégico de ciencia, tecnologia e innovacién - lineas de trabajo que el Banco ya venia apoyando
mediante préstamos de inversion. En este sentido, el programa no fue el catalizador de las reformas ni
proporcion6 adicionalidad técnica, sino que facilitd un marco para organizar iniciativas ya avanzadas,
y que contaban con gran apoyo politico. Las reformas hacen parte de un proceso que esta en progreso
y que mantiene cierta fragmentacion institucional, por lo que persiste el reto de profundizarlas y
consolidarlas. En turismo, la escala de las operaciones aun es pequena para generar altos impactos.
Sin embargo, el apoyo del Banco ha ayudado al pais a moverse de un escenario de desarrollo reactivo
basado en una demanda espontanea, hacia uno planificado e inductor de demanda, existiendo espacio
para ampliar el didlogo con el pais sobre el enfoque de operaciones futuras.

En gestion y finanzas publicas el programa del Banco conté con un amplio nimero de operaciones
que dieron continuidad al apoyo histérico del Banco en esta area. Si bien han existido importantes
extensiones en las operaciones, la mayoria de los productos se han logrado. Mediante un conjunto
de préstamos pequenios el Banco ha apoyado el fortalecimiento de instituciones clave para la
modernizacion de las finanzas publicas, destacandose los apoyos para la Unidad de Gestion de Deuda
y Direccién General Impositiva. El progreso ha sido mas moderado y aun en progreso en otras areas
como en la introduccion y consolidacion de gestion basada en resultados, fortalecimiento del ciclo
presupuestario, y sisternas de informacion para gestion financiera. El Banco se posicion6 como un socio
importante en la implementacién de la estrategia de gobierno electronico, apoyando la expansion de
servicios digitales y el fortalecimiento de la Agencia de Gobierno Electronico, si bien persisten desafios
en interoperabilidad. Si bien el aporte financiero del Banco es menor, su participacion en este ambito
de gobierno electronico y del FOMIN apoyando un piloto de historias clinicas, permitié que el Banco
recientemente entrara a participar en el sector salud. El Banco también continu¢ apoyando el proceso
de descentralizacién mediante inversiones y fortalecimiento de capacidades a nivel sub-nacional y
apoyo a cambios normativos. Sin embargo, la no consideracién del riesgo asociado al ciclo politico
a nivel sub-nacional afect6 los resultados en esta area. En otras areas, el apoyo del Banco fue mas
limitado y puntual. En justicia, se terminé de ejecutar con dificultades un proyecto aprobado en 2000
y en servicio civil se apoyo¢ el desarrollo institucional, modernizacién tecnolégica, entrenamiento de
directivos, y en algunos casos implementacion de practicas modernas de gestion de recursos humanos.
No obstante, a nivel normativo los avances son menores.

En desarrollo urbano y seguridad la EP propuso acciones en areas con base en diagnosticos
sectoriales independientes que contaron con limitado analisis de las sinergias posibles entre las
lineas de intervencion propuestas, mas alld del hecho que todas se enfocaban en el ambito urbano,
principalmente en Montevideo. El proyecto de transporte urbano de Montevideo tuvo importantes
problemas durante su ejecucion, por lo que apoyos futuros por parte del Banco debiesen prestar
mayor atencion al disefio y supervision, asi como al apoyo de las reformas necesarias para lograr los
beneficios esperados. En mejoramiento de barrios, el Banco, bajo un enfoque programatico, ha logrado
importantes avances en mejoramiento de viviendas, logrando que poblacién vulnerable cuente con
mayor acceso a servicios basicos, si bien persisten retos en titulacion, desarrollo comunitario y social,
y fortalecimiento institucional de las municipalidades involucradas a fin de asegurar la sostenibilidad
de estas intervenciones. En seguridad ciudadana, el proyecto en ejecucion fue focalizado y relevante
en su disefio, pero cambios en la estructura de la policia afectaron su implementacién. El Banco
acompano este proceso y su mayor contribucién fue la provision de entrenamiento a oficiales de la
policia que se espera sea institucionalizado en 2015.

conclusiones

En un escenario de mayor acceso a financiamiento internacional por parte del pais y una creciente
competencia de otros multilaterales, el gran desafio del Banco en Uruguay es como adaptar su modelo
de negocios (incluyendo sus procesos internos, estructura y capacidades, instrumentos financieros y
no financieros) de manera mas rapida a las necesidades especificas y cambiantes de Uruguay. Uruguay
es un pais de ingresos medio-alto, pero aun demanda importantes recursos de financiamiento del
Banco. Si bien los hallazgos y problemas identificados en la presente evaluacién (ej. enfoque sectorial
y programacion, instrumentos) son propios de Uruguay y tienen un caracter especial debido a las
particularidades tanto del pais (ej. presupuesto multianual) asi como a su relaciéon con el Banco, también
son transversales a otros paises de ingreso medios-altos y pueden tener implicancias corporativas.



vecomendzciones
1. Aumentar el enfoque multisectorial de la Estrategia de Pais y, en general, del programa del Banco. El pais esta
realizando esfuerzos para adoptar este enfoque en ambitos como competitividad y de politicas sociales. En este

sentido, el Banco deberia estructurar la nueva estrategia, y eventualmente sus operaciones y trabajo analitico, a partir
de temas transversales que potencien posibles sinergias entre los distintos sectores del Banco.

2. Balancear las necesidades de financiamiento contingente con inversion y asistencia técnica. A fines de implementar
esta recomendacién, el Banco podria considerar: (i) desarrollar parametros que ayuden a definir la composicion del
marco de financiamiento (recursos contingentes y de inversiéon) de manera a responder en la forma mas efectiva y
eficiente a las necesidades del pais. Para esto seria importante también que la Estrategia incorpore distintos escenarios
de financiamiento que permitan flexibilidad a partir del manejo de riesgos del programa y del pais; y (ii) utilizar el
financiamiento contingente complementado con inversion y asistencia técnica, por ejemplo mediante instrumentos
de financiamiento hibridos, en areas donde se pueda tener un rol catalizador de reformas.

3. Profundizar el anélisis y la estimacion de costos para proyectos de infraestructura. El Banco podria considerar apoyar
al pais mediante: (i) el analisis mas profundo y detallado de los costos estimados de obras previo a las licitaciones con
el fin de minimizar los problemas de disefio; y (ii) la incorporacién sisteratica dentro de sus modelos de estimaciones
de costos, de los posibles efectos de variables exdgenas como el tipo de cambio y el precio de insumos.

4. Disefiar una estrategia de conocimiento con el pais. Explorar mecanismos de financiamiento para apoyar el disefio
una estrategia acordada con el gobierno que contenga al menos dos grandes lineas de trabajo: (i) una agenda de
conocimiento avanzado, prospectivo, y especifico a las problematicas nuevas y complejas de Uruguay en su calidad
de pais de ingreso medio-alto, para ofrecer soluciones y productos atractivos al pais; (ii) una agenda para capturar y
documentar de manera sisternatica los resultados y lecciones de las operaciones de préstamo y asistencia técnica (ej.
evaluaciones de pilotos innovadores) a fin de obtener lecciones para el pais y para la region en general.

5. Explorar la utilizacion y el desarrollo de nuevos instrumentos de préstamo y financieros adaptados a las necesidades
especificas del pais, que permitan apoyar su estrategia de deuda y disminuir los costos transaccionales para el Banco y
para el pais. Entre las opciones para explorar se encuentran, por ejemplo: (i) profundizar la utilizaciéon de instrumentos
de préstamno programaticos; (ii) un nuevo instrumento de préstamo basado en ix resultados; (iii) un instrumento
de préstamo "paragua’, por ejemplo, para apoyar a varias instituciones en una tematica comun (ej. fortalecimiento
institucional); (iv) instrumentos financieros innovadores (e]. swaps, seguros, financiamiento en moneda local).

6. Avanzar hacia la flexibilizacion del proceso de programacion anual. Explorar nuevos mecanismos que permitan
avanzar hacia un proceso multianual o continuo de programacion de operaciones con el fin de aumentar la previsibilidad
de las asignaciones anuales y disefio de operaciones en Uruguay, y estar mas en linea con el caracter multianual de
presupuesto del pais.
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