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Entorno econémico nacional

Inflacion

Durante el mes de octubre de 2009, el indicador
de inflacibn mensual alcanza un valor de 0.24%.
Este resultado se ubica 21 centésimas por encima
del valor de octubre de 2008 y llcentésimas
superior al indicador del décimo mes del afio
2007.

En el mes analizado, el rubro alimentos y bebidas
no alcohdlicas ocupa la primera posicion en el
aporte a la estructura inflacionaria (0.168), en la
segunda posicion se encuentran la categoria de
restaurantes y hoteles (0.053), seguida en un
tercer lugar por el rubro prendas de vestir y
calzado (0.022). En términos geogréficos, la Costa
registra una inflacion mensual de 0.34%, en tanto
qgue la Sierra presenta un registro de 0.15%. Las
ciudades con mayor indice inflacionario son:
Ambato (0.68%) y Guayaquil (0.62%); mientras
gue Quito y Manta registraron valores negativos
(-0.02% y -0.08%, respectivamente).

En octubre de 2009, la inflacién anual muestra un
valor de 3.50%, superior en 21 centésimas al
registro del mes anterior y 6.35 puntos
porcentuales por debajo del registro anual de
octubre de 2008. La vigente tasa de inflacién
anual se ubicaria 1.14 puntos porcentuales por
encima del valor registrado el décimo mes del
afno 2007.

En octubre del presente afio, los precios al
productor muestran una variacion mensual del
IPP (sin petréleo) de -0.95%. En términos anuales,
el INEC presenta un valor de -4.80%.

Por otro lado, la canasta familiar basica alcanza
una cifra de USD 522.34, lo que representa un
crecimiento de 2.96% frente al valor de octubre
de 2008. En el décimo mes del afio 2009, el
ingreso minimo mensual se mantiene en USD
406.93, evidenciando una diferencia de USD
115.41, es decir una restriccidon al consumo del
orden de 22.09%. Este resultado sugiere una
recuperacion de la capacidad de consumo, en
comparacion a los niveles de restriccion
registrados el décimo mes del 2008 (133.98 /
26.41%).
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Elaboracion: MF/SCM

Inflaciébn en América Latina: Durante el décimo

mes del afio 2009, Venezuela continud
registrando el mayor indice de inflacion
mensual, mientras que en la segunda

ubicacion se encuentra Chile y la tercera
posicién la comparten Argentina y Paraguay.
De igual manera, con respecto a la inflacién
anual, Venezuela presentd el valor mas alto,
seguido de lejos por Uruguay y Argentina.

Inflacion octubre 2009 (%)

Paises de Sudamérica

Inflacién Mensual Inflacién Anual Inflacién Acumulada
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4.17
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Argentina / GBA
Bolivia

0.80
0.32
0.28
1.30
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0.24
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Brasil
Chile
Colombia
Ecuador
Paraguay
Perua
Uruguay

Venezuela 1.90 26.70 20.70

Fuente: INDEC, INE, IBGE, INE, DANE, INEC, BCP, INEI, INE, BCV
Elaboracion: MF/SCM
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Evaluacion del Sector Real

PIB

Durante el segundo trimestre del afio 2009, la
economia decrece a una tasa de 0.26%, con
relacion al trimestre anterior. El rubro suministro de
electricidad y agua registra el mejor desempefio
(14.28%).
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PIB POR ACTIVIDAD ECONOMICA (%)

décima menos que el valor del trimestre
anterior. En tercer lugar, Cuenca con 6.5%,
superior al registro anterior en 2 puntos
porcentuales. De su parte, Quito y Ambato
registran los menores indicadores 6.1% y 3.8%,
respectivamente. Quito presenta un
incremento de 9 décimas con relaciéon al valor
del trimestre anterior, en tanto que Ambato
experimenta una reduccion de 5 décimas.

En lo que respecta a la tasa de subempleo
brutas, en el tercer trimestre del afio 2009, este
indicador alcanza un valor de 51.7%, una
décima por encima del nivel evidenciado el
segundo trimestre del presente afio. De la
muestra de cinco ciudades analizadas,
Machala y Ambato muestran los porcentajes
mas altos, 56.9% y 49.8%, respectivamente;
estos resultados reflejan crecimientos en ambos
casos, con relacion a los registros del trimestre
anterior. Por otro lado, los indices mas bajos se
evidencian en la ciudad de Cuenca (39%) y
Quito (42.9%).

ACTIVIDAD ECONOMICA % Var. respecto al trimestre anterior

108 11 08 1l 08 1V 08 109 11 09
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura 1.18 4.88 -1.76 | -0.95 056 -0.92
Pesca 171 2.22 225 -9.34 7.64 0.13
Explotacion de minas y canteras -0.51 -1.83 -1.02 -0.24 -0.39 -0.57
Industria manufacturera (excluye refinacion de petréleo) 3.35 1.44 1.31 0.16 -2.03 -0.49
Fabricacion de productos de la refinacion de petréleo -4.02 2.98 -7.98 1.09 -1.26 0.89
Suministro de electricidad y agua 3.85 6.83 -8.19 -0.85 -4.94| 14.28
Construccion 0.09 5.04 4.05 0.25 -0.46 2.04
Comercio al por mayor y menor 119 2.33 131 -1.15 -3.06 -1.25
Transporte y almacenamiento 1.94 2.40 1.83 -0.15 -0.14 1.95
Intermediacion financiera 187 2.60 2,97 172 -141]1 -163
Gobierno General 2.90 341 3.90 3.71 -0.65| -0.35
Otros Servicios (*) 0.76 1.18 0.94 0.41 0.60 -0.09
Servicio doméstico -4.10| -1.46 0.08] -0.19 -0.76 2.98

PIB TOTAL 0.51 2.33 0.77 -0.25 -1.31 -0.26

“Incluye: Hoteles, bares y restaurantes; Comunicaciones; Alquiler de vivienda; Servicios a las empresas y a los hogares; Educacion; y, Salud

Fuente: BCE
Elaboracién: MF/SCM

Empleo?

Durante el tercer trimestre de 2009, la tasa de
desempleo? alcanza un nivel de 9.1%, superior en
8 décimas al registro del trimestre anterior.
Guayaquil se mantiene como la ciudad con
mayor indice de desempleo, registrando un valor
de 13%, 4 décimas por encima del nivel
registrado el segundo trimestre de 2009. En la
segunda ubicacioén esta Machala con 9.5%, una

L A partir del afio 2009, el andlisis correspondiente al
desempleo y subempleo serd trimestral, de acuerdo a la
publicacion oficial del INEC, al respecto.

 La tasa de desempleo hace referencia al nimero de
personas que estdn desocupadas con respecto al total de
personas econémicamente activas, tomando en cuenta al
desempleo abierto y oculto/INEC.
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Tasa de Desempleo (%)
Jun-07 | Sep-07 | Dic-07 | Mar-08 | Jun-08 | Sep-08 | Dic-08 | Mar-09 | Jun-09 | Sep-09
Quito 59 74 6.1 6.4 5.9 62 58 7.0 52 6.1
(Guayaquil 89 72 7.0 7.9 87 85 95 140 | 126 | 130
Cuenca 5.6 6.2 5.0 5.0 4.6 5.7 4.4 4.9 45 6.5
Machala 63 59 35 5.0 6.4 79 87 10.9 9.6 95
Ambato 42 40 6.6 44 43 42 38 4.1 43 3.8
Agregado 5 ciudades 74 7.1 6.1 6.9 6.4 7.1 7.3 8.6 8.3 9.1
Tasa de Subempleo Bruta (%)
Jun-07 | Sep-07 | Dic-07 | Mar-08 | Jun-08 | Sep-08 | Dic-08 | Mar-09 | Jun-09 | Sep-09
Quito 468 | 428 | 358 | 362 | 376 | 405 | 416 | 451 | 428 | 420
(Guayaquil 492 | 488 | 488 | 500 | 475 | 506 | 458 | 506 | 492 | 497
Cuenca 506 | 442 | 402 | 445 | 357 | 377 | 349 | 415 | 421 | 300
Machala 628 | 542 | 57.7 | 543 | 528 | 540 | 474 | 551 | 546 | 569
Ambato 504 | 509 | s00 | 582 | 5.9 | 528 | 493 | 585 | 486 | 498
Agregado S ciudades | 537 | 519 | s02 | 523 | 501 | 514 | 488 | 519 | s16 | s17
Fuente: INEC

Elaboracion: MF / SCM

® La tasa de subempleo bruta corresponde a la suma de
la tasa de subempleo visible y otras formas de subempleo
/ INEC.
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Sistema Financiero

A continuacién se exponen los resultados mas
sobresalientes.

Tasas de interés referenciales

Tasas de interés referenciales nominales: activa, pasiva y spread
enero 2008 - octubre 2009
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Fuente: BCE / Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaboracién: MF/SCM

Con respecto al mes anterior, la tasa pasiva
referencial disminuyé su valor en 0.13 puntos
porcentuales, alcanzando un nivel de 5.44% en
octubre de 2009. De su parte, la tasa activa
referencial aumentd a un nivel de 9.19%. El
spread o margen financiero crecié en 0.17 puntos
porcentuales al pasar de 3.58 a 3.75, entre
septiembre y octubre del presente afio.

Tasas de interés efectivas por segmentos4

En octubre de 2009, la tasa activa efectiva
vigente maxima (taem) para PYMES registré un
valor de 11.83%, el mismo nivel que los meses
anteriores. Sobre la base de una comparacion
anual, la tasa activa efectiva maxima de PYMES
no evidencia variacion, toda vez que en octubre
del afio anterior, se encontraba en el mismo nivel
de 11.83%.

* Las tasas de interés activas efectivas maximas para cada

segmento definidos en el art. 8 del capitulo VIII del Titulo:
Sistema de Tasas de Interés, corresponderan a la tasa promedio
ponderada por monto, en délares (USD), de las operaciones de
crédito concedidas en cada segmento, en las cuatro semanas
anteriores a la Ultima semana completa del mes en que entrardn en
vigencia, multiplicada por un factor a ser determinado por el
Directorio del Banco Central del Ecuador.

En cuanto al crédito comercial corporativo, la
taem permanecié en un nivel de 9.33%, igual
que los meses anteriores. Con respecto a
octubre de 2008 tampoco se aprecia variacion.

En cuanto al crédito a la vivienda, la taem se
mantuvo en 11.33% en octubre de 2009, igual
que los meses previos. Si se compara
anualmente, la tasa maxima en vivienda
tampoco registra cambios, pues el décimo mes
del afio anterior, la tasa también fue de 11.33%.

Finalmente, en cuanto al microcrédito de
acumulacion ampliada, la taem se mantiene
en 25.5% en el décimo mes del afio 2009. En
términos anuales tampoco existe variacion, ya
gue mantiene el mismo nivel que en el mes de
octubre del afio anterior.

Tasas de interés méximas por segmento de mercado
enero 2008 - octubre 2009
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Fuente: BCE / Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaboraciéon: MF/SCM

Captaciones

En el mes de septiembre de 2009, el total de
captaciones de los bancos operativos privados
alcanz6 un valor de USD 13021 millones,
evidenciando un crecimiento anual de 1.34%
frente a septiembre de 2008 (USD 12849
millones). En términos mensuales se aprecia una
disminucion de 1.33%.
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Con relacion a los depositos a la vista en términos  Colocaciones
mensuales, se observa una disminucion de 2.46%

al pasar de USD 9025 millones en agosto a USD Para el mes de septiembre de 2009, la cartera

8803 millones en septiembre de 2009. bruta crecié en 1.06%, al pasar de USD 8927
millones en agosto a USD 9022 millones en
Captaciones bancos privados septiembre de 2009. En cuanto a la cartera de
enero 2008 - septiembre 2009 JORT . P
18,000 crédito netas, se registra un crecimiento
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12849
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mensual de 1.14% (entre agosto y septiembre
de 2009) y un decremento anual de 2.67%, si se
compara con los valores registrados en
septiembre de 2008.

Cartera neta y bruta Bancos Privados
enero 2008 - septiembre 2009

USD millones
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Por su parte, las captaciones de las Cooperativas 7000
de Ahorro y Crédito aumentaron en 1.46%, al FRF I A A I -
. I 2=<s-""20z2z00L=2=-"26
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anuales el crecimiento de las captaciones totales Fuonte: Sunermtendencia de B S
. . uente: superintendencia de bancos y seguros

en las cooperativas a septlembrg de 2009 fue de Elaboracién: MF/SCM

13.58%, al pasar de USD 1109 millones en agosto

25092008 a USD 1260 millones en septiembre de  gn cuanto a la cartera bruta otorgada por las

Cooperativas de Ahorro y Crédito, se aprecia
un aumento de 1.21%, al pasar de USD 1,304

Captaciones cooperativas de ahorro y crédito
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Elaboracién: MF/SCM

‘ —— Cartera neta —#— Cartera bruta

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

% La diferencia entre la cartera bruta menos las

provisiones para cartera en riesgo
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Elaboracién: MF/SCM

Crédito del Sector Publico

Los créditos otorgados por el sector publico
muestran un comportamiento dinamico, pues en
términos anuales, la cartera de crédito de la
Banca Publica ha crecido en 54%, al pasar de
USD 1213.2 millones en agosto de 2008 a USD
1868 millones, en el noveno mes del presente
afo.

En cuanto a la evolucibn mensual, se puede
apreciar que la Corporacién Financiera Nacional
disminuyé su cartera de crédito en 0.27%, al
pasar de USD 595 millones en agosto de 2009 a
USD 593 millones en el mes de septiembre de
2009.

Por otro lado, el Banco Ecuatoriano de la
Vivienda redujo su cartera de crédito en 1.99% al
pasar de USD 41 millones a USD 40 millones entre
agosto y septiembre de 2009.

El Banco Nacional de Fomento, en septiembre
del 2009 decreci6 su nivel de cartera en 0.5%
alcanzando un nivel de USD 589 millones.

El Banco del Estado, incrementd su cartera de
crédito en 2.11%, al pasar de USD 632 millones
en agosto a USD 646 millones en septiembre de
este afo.

Durante el noveno mes del afio 2009, el total de
la banca publica incrementd su cartera de
crédito en 2.7%, al pasar de 1819 millones de

doélares en agosto a USD 1868 millones en
septiembre de 2009.
De otra parte, cabe sefialar que el |ECE

incrementd su cartera en 3.67%, al pasar de
USD 155 millones a USD 161 millones entre
agosto y septiembre de 2009.
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Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaboraciéon: MF/SCM
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Sector Externo

Balanza Comercial

En el periodo enero - septiembre de 2009, el saldo
de la balanza comercial registra un déficit de
USD 510 millones, evidenciando un decrecimiento
de 121%, con respecto al correspondiente
periodo del afio anterior, en el que alcanzd un
superavit de USD 2409 millones.

El saldo petrolero disminuyd significativamente al
pasar de USD 7603 milones en enero -
septiembre de 2008 a USD 3208 millones en similar
periodo del 2009, esto es una reduccién del 58%.
Por su parte, el saldo no petrolero disminuyd su
déficit en 28%, al pasar de USD -5195 millones a
USD -3718 millones.

El desempefio negativo del saldo comercial se
debe a una disminucion en 37% de las
exportaciones, destacando las petroleras que
decrecen en 53%, mientras que las importaciones
totales FOB se redujeron en 21%.

COMPONENTES DE LA BALANZA COMERCIAL
ENERO - SEPTIEMBRE DE CADA ANO

(UsDmillones )
10,000

8,000 7,603
6,000

4,000 3,908 3,208

2,409
2,000 948
04

Déficit Comercial del Ecuador por pais

2008 2009 %
Ene - Sep Ene - Sep Var.
Estados Unidos 4,755.8 643.7 -86%
Argentina -325.5 -336.8 3%
Brasil -520.8 -536.0 3%
Chile 868.1 87.8 -90%
México -351.6 -380.0 8%
Colombia -651.1 -787.4 21%
Peru 1,145.0 130.1 -89%
Venezuela -1,468.6 -1,641.4 12%
Alemania -46.2 -82.9 80%
Espafia 190 71.9 -62%
Japoén -425.4 -464.7 9%
Otros paises de Asia -1,623.5 -2,053.8 27%

Fuente: BCE, Informacién Estadistica Mensual.
Elaboracién: MF / SCM

Importaciones por uso y destino econémico

En enero - septiembre de 2009, comparado
con el correspondiente periodo del afio 2008,
las importaciones CIF disminuyeron en 20%,
llegando a USD 10112 millones. De este total, el
78% corresponden a materias primas, bienes de
capital y combustibles. Las materias primas
disminuyeron en 20%, los bienes de capital en
8% y los combustibles se redujeron en 39%.

Ademas, los bienes de capital agricolas
aumentaron en 15%, en tanto que los
2000 | e materiales de construccién crecieron en 25%.
-4,000 4 IMPORTACIONES CIF 2008 2009 % %
-6.000 : USD MILLONES Ene-Sep | Ene-Sep Var. Part. 09
BALANZA COMERCIAL BALANZA COMERCIAL BALANZA COMERCIAL NO
PETROLERA PETROLERA IMPORTACIONES CIF 12,703 10,112] 200 100%
‘ @ Enero -Septiembre 2007 @ Enero - Septiembre 2008 @ Enero - Septiembre 2009
BIENES DE CONSUMO 2,732 2,217 -19%) 22%)
Fuente: BCE, Informacion Estadistica Mensual. BIENES DE CONSUMO NO DURADERO 1,693 1,405 17% 14%
Elaboracién: MF/SCM
BIENES DE CONSUMO DURADERO 1,038 812 -22%)| 8%)
Importaciones por paises COMBUSTIBLES 2,538 1,551 -39%) 15%
[TOTAL MATERIAS PRIMAS 4,298 3,421 -20%) 34%)
En el perlqdo anallzqdo, la t.er,1der10|a deficitaria MATERIAS PRIVAS AGRICOLAS 610 P o
en el &mbito comercial continda, sin embargo se
. ;o . . S S S S 3,386 2,60 -239 269
puede apreciar superavits con algunos paises de  HAERASPRINAS ROUSTRIAE : ~ 2
la region. De acuerdo al andlisis realizado, pese a MATERIALES DE CONSTRUCCION 301 376 25% 4%
que con EEUU, Chile, Pera y Espafia se registran TOTAL BIENES DE CAPITAL 3.130 2891 8% 29%
superavits, éstos han disminuido notablemente BIENES CAPITAL AGRICOLAS 60 69 15% 1%
fre_nte al Correspondlente Pe”OdO del ano 2008' BIENES CAPITAL INDUSTRIAL 1,983 1,918 -3%, 19%i
mientras que con otros paises de Asia se registra
s . . 179 0/
el mayor déficit en la balanza comercial que — [FRECIRANFORTE — e —
DIVERSOS 4 30 650%) 0%)

pasé de USD -1623.5 a USD -2053.8 millones, en el
periodo analizado.

Fuente: BCE, Informacién Estadistica Mensual.
Elaboracién: MF / SCM
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Exportaciones por producto

En el periodo enero - septiembre de 2009, las
exportaciones disminuyeron en 37% con relacién
a similar periodo del 2008, resultado basicamente
de una reduccién sustancial de las exportaciones
petroleras en 53%. Las exportaciones no
petroleras decrecieron también pero en menor
magnitud (6%), registrando las exportaciones
tradicionales un crecimiento del 10% y las no
tradicionales una contraccion del 17%.

EXPORTACIONES 2008 2009 % %

USD MILLONES Ene - Sep | Ene - Sep Var. Part. 09
EXPORTACIONES 15,297 9,624 -37% 100%
PETROLERAS 10,141 4,759 -53% 49%
PETROLEO CRUDO 9,195 4,251 -54% 44%
DERIVADOS 946 508 -46% 5%)
TOTAL NO PETROLERAS 5,155 4,864 -6% 51%)
TOTAL TRADICIONALES 2,178 2,402 10% 25%
BANANO Y PLATANO 1,226 1,450 18% 15%)
CAFE Y ELABORADOS 91 94 3% 1%
CAMARON 520 460 -12% 5%)
CACAO Y ELABORADOS 194 226 16% 2%
ATUN Y PESCADO 144 169 17% 2%)
NO TRADICIONALES 2,977 2,462 -17% 26%

Fuente: BCE, Informacién Estadistica Mensual.
Elaboracién: MF / SCM

indice de Tipo de Cambio Real

Durante octubre del afio 2009, el indice de tipo
de cambio real caydé en términos anuales en
3.3%. Dicha tendencia se debe a los cambios del
valor del délar en el mercado internacional y a la
diferencia del ritmo de crecimiento de los precios
del pais con relacién a los socios comerciales.

El cambio anual del TCRE muestra una pérdida
de competitividad, entre las cuales resaltan las
de Argentina (-13.6%) y Reino Unido (-9.1%). Con
Brasil, Venezuela y Colombia, entre otros, se
aprecia una variacion positiva de este indicador.

EVOLUCION DEL INDICE DE TIPO DE CAMBIO REAL EFECTIVO
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Fuente: BCE, Informacién Estadistica Mensual Enero 2008.
Elaboraciéon: MF / SCM

El indice general del TCRE cay6 en términos
anuales en 3.3%; en tanto que entre septiembre
y octubre de 2009, se aprecia un incremento
de 0.91%.

INDICE DE TIPO DE 2008 2009 % Var.
CAMBIO REAL (TCRE) Octubre Octubre Anual
TCRE 96.3 99.4 3.3%
Estados Unidos de América 99.8 96.0 -3.8%
Japon 70.8 74.3 5.0%
Colombia 102.1 122.2 19.8%
Alemania 94.5 101.6 7.5%
Italia 109.5 118.2 7.9%
Espafia 113.6 121.0 6.5%
Chile 88.6 96.1 8.4%
Peru 92.6 97.3 5.1%
Brasil 84.1 105.8 25.9%
México 87.6 83.5 -4.7%
Venezuela 22,7 264.8 24.5%
Francia 97.4 104.4 7.1%
Bélgica 100.6 107.1 6.5%
Argentina 46.8 40.5 -13.6%
Reino Unido 114.0 103.7 -9.1%

Fuente: BCE

Elaboracién: MF / SCM

El TCRE esta definido como la media geométrica de la
sumatoria del valor del Délar en moneda nacional,
multiplicada por la relacion de los indices de precios del
Ecuador y el indice del pais con el que se comercia,
tomando en cuenta el peso del comercio con cada uno
de los paises .

Fuente: Programacioén Financiera Métodos y aplicacion al
Caso Colombia" Instituto del FMI 2002.
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Situacion Fiscal

Los cuadros y datos del siguiente acapite tienen
el caracter de preliminar y estan sujetos a
revision.

Gobierno Central - GC

Ingresos Efectivos

Los ingresos efectivos del Gobierno Central,
acumulados durante los primeros siete meses del
afio 2009, alcanzan un valor de USD 6000.2
millones, evidenciando una reduccién de 23.2%,
con respecto de los ingresos registrados en el
mismo periodo del afio 2008.

Es necesario resaltar que la diferencia de los
ingresos del Gobierno Central en el periodo
analizado se encuentra en el desempefo de los
ingresos petroleros, originado por la disminucion
del precio del barril de petrdleo.

2,008 2,009 Diferencia

DESCRIPCION ENE - JUL | ENE-JUL | USD %
INGRESOS TOTALES 7,815.1 6,000.2| -1,814.9| -23.2%
Ingresos Petroleros 3,185.5 874.3| -2,311.3| -72.6%
Ingresos No Petroleros 4,629.6 5,125.9] 496.3| 10.7%
Tributarios 3,792.0 4,331.8] 539.9] 14.2%
Impuesto a la Renta y Utilidades 1,459.2 1,695.2| 236.0] 16.2%
IVA 1,548.9 1,739.9 191.0] 12.3%
ICE 255.0 2475 -7.5| -2.9%
Arancelarios 4424 441.1 -1.2| -0.3%
Otros Impuestos 86.6 208.1 121.5] 140.4%
No Tributarios 392.2 411.0 18.8| 4.8%
Transferencias 4454 383.1 -62.3| -14.0%

Fuente: Ministerio de Finanzas
Elaboracién: MF/SCM

Por otra parte, los ingresos tributarios del
periodo enero - julio de 2009, frente al
correspondiente periodo del afio anterior
presentan un incremento del 14.2%.

El desempefio positivo de la recaudacion
tributaria refleja las reformas realizadas en la
materia; sin embargo se aprecia
decrecimientos en el ICE e ingresos
arancelarios.

Comparando los primeros siete meses del afio
2008 y 2009 se evidencia cambios en la
composicion de los ingresos efectivos del
Gobierno Central. En el periodo enero - julio de
2009, los ingresos petroleros pierden la
relevancia que mantenian en el mismo periodo
del afio anterior, mientras que los ingresos
tributarios ganan mayor preponderancia y
llegan a representar el 72% de los ingresos del
Gobierno Central.

COMPOSICION DE INGRESOS

INGRESOS ENERO-JULIO 2009
Transf.
No Tributarios 6%
7%

Ingresos
Petroleros
15%

Ingresos
Tributarios
72%

Fuente: Ministerio de Finanzas
Elaboracién: MF/SCM

Gastos Devengados

Los gastos del GC en el periodo enero - julio del
afo 2009 registraron un monto de USD 7294.7,
es decir 2.3% por encima del valor alcanzado
en el correspondiente periodo de 2008.
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El mayor egreso corresponde a los gastos
corrientes relacionados a sueldos y salarios. De su
parte, los gastos de capital devengados en el
periodo analizado ascienden a USD 2433.3
millones, inferiores en 7.9% al registro de similar
periodo del afio 2008.

2,008 2,009 Diferencia

DESCRIPCION ENE - JUL |ENE - JUl] USD %
GASTOS TOTALES 7,130.4] 7,294.7] 164.3 2.3%
Gastos Corrientes 4,488.8] 4,861.4| 372.6] 8.3%
Salarios 2,050.9| 2,562.3| 511.3| 24.9%
Bienes y Servicios 336.7 435.7| 99.0] 29.4%
Intereses 437.0 249.8| -187.3| -42.9%
Transferencias Corrientes 1,034.3( 1,021.4] -12.8| -1.2%
Otros Gastos Corrientes 629.8 592.2| -37.6] -6.0%
Gastos de Capital 2,641.7] 2,433.3] -208.3|] -7.9%

Fuente: Ministerio de Finanzas
Elaboracién: MF/SCM

La estructura de la composicion del gasto del
GC, en los primeros siete meses de los afios 2008 y
2009 es similar, aunque es posible observar ciertas
diferencias. Para el periodo enero - julio del afio
2009, la relevancia de la categoria de salarios
aumenta, alcanzando una representatividad de
35%; en tanto que diminuye la significancia del
rubro intereses y alcanza un 3%, de su parte el
gasto de capital llega a un valor de 33% de los
gastos totales.

COMPOSICION DE GASTOS

Otros GASTOS ENERO-JULIO 2009
Gastos
Corrientes
8%

Transferencias
Corrientes

Salarios
35%

Bienes
y Servicios
6%
Gastos de
Capital
33%

Fuente: Ministerio de Finanzas
Elaboracién: MF/SCM

Resultado del Gobierno Central

El resultado global del GC en el periodo enero -
julio de 2009 muestra un déficit de USD 1294.6
millones, contrapuesto al superavit de USD 684.7
millones, registrado en el mismo periodo del
afo 2008. Este resultado representa el -2.5% del
PIB.

2,008 2,009 Diferencia
DESCRIPCION ENE - JUL | ENE-JUL usD %

Ingresos Totales 7,815.1 6,000.2] -1,814.9 -23.2%
Gastos Totales 7,130.4 7,294.7 164.3 2.3%
Resultado Global 684.7 -1294.6 -1650.6] -289.1%
% del PIB 1.3%) -2.5%

Resultado Primario 1,121.7 -1,044.8] -2,166.5] -193.1%
% del PIB 2.1% -2.0%

Fuente: Ministerio de Finanzas
Elaboracion: MF/SCM

En el periodo analizado, el resultado primario
presenta un déficit de USD 1044.8 millones,
contrapuesto al superavit de USD 1121.7
millones del correspondiente periodo del afio
anterior. Como proporcion del PIB, el actual
resultado primario se ubica en -2%.
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Deuda Publica

Deuda Publica Interna

Respecto a la deuda publica interna, se aprecia
una reduccion del 18.56% entre el saldo de USD
3.645.1 millones al 31 de diciembre de 2008 y el
saldo de USD 2968.7 millones al 30 de septiembre
de 20009.

Cuadro Agregado de Deuda Publica Total
Interna y Externa
Saldos a diciembre 2008 y septiembre 2009
cifras en millones de délares

CONCEPTO 31/12/2008 | 30/09/2009
TOTAL DEUDA PUBLICA (1+11) 13,734.0 10,476.6
TOTAL DEUDA EXTERNA (1) 10,088.9 7,507.9
ORG. INTERNACIONALES 4,333.1 4,855.2
GOBIERNOS 1,530.0 1,404.1
de los cuales CLUB DE PARIS 748.7 701.8
BANCOS Y BONOS 4,164.1 1,193.0
PROVEEDORES 61.7 55.6
TOTAL DEUDA INTERNA (11) 3,645.1 2,968.7
TITULOS Y CERTIFICADOS 3,559.3 2,859.8
BONOS CORTO PLAZO
BONOS LARGO PLAZO 2,224.8 2,651.8
CERTIFICADOS DE TESORERIA
BONOS AGD 1,236.8 134.6
BONOS CFN 97.7 73.4
BONOS FILANBANCO
ENTIDADES DEL ESTADO 85.8 108.9

Notas: - Incluye contrataciones hasta el 30 de septiembre de 2009.

- Para convertir las monedas diferentes del délar se utilizaron las

cotizaciones a fines de cada periodo.

- Incluye atrasos de intereses y comisiones a fines de periodo.

- Se excluyen los saldos originados por diferenciales cambiarios y aquellos
remanentes de recursos destinados a crédito por el sistema financiero

(recuperaciones de cartera).

Fuente: Boletines de Deuda de Crédito Publico

Elaboracién: MF / SCM / SCP

Este hecho

interna colocada en Bonos AGD.

se dio principalmente por
disminucién en 89,12% en el monto de la deuda

Respecto al pago efectivo de amortizaciones de
deuda publica interna en el Gobierno Central, se
observa un aumento del 80,81% al pasar de USD
1,13 millones en septiembre de 2008 a USD 2,04
millones en septiembre de 2009, debido al
aumento en 82,62% de las amortizaciones al
Banco del Estado, que pasé de USD 1,10 millones
en septiembre de 2008 a USD 2,01 millones en
septiembre de 2009.

Por otro lado, el total de desembolsos de
deuda interna en el Gobierno Central pasa de
USD 4,70 millones en septiembre de 2008 a USD
2,83 millones en septiembre de 2009,
registrandose una disminucién de 39,73% entre
las dos fechas, debido principaimente a la
caida en los desembolsos del Banco del Estado
en el mismo porcentaje.

Deuda Publica Externa

Se observa una disminucion del 25,58%, al pasar
de USD 10.088,9 millones en diciembre de 2008
(18,4% del PIB del 2008) a USD 7.507,9 millones
en septiembre de 2009 (14,6% del PIB del 2009).
Esta caida se debid a la importante disminucion
de 71,35% en la deuda externa de “Bancos y
Bonos” y a las disminuciones en 8.23% y 9.89%
en “Gobiernos” y Proveedores”,
respectivamente, en septiembre de 2009
respecto a diciembre de 2008.

Respecto a las amortizaciones de deuda
externa del Gobierno Central a septiembre de
2009, se observa un aumento en 25,74%
respecto a agosto de 2009 al pasar de USD
30,29 millones a USD 38,08 millones, hecho que
se debid principalmente al aumento en las
amortizaciones a organismos Internacionales y
Gobiernos en 76,0% y 30,32%, respectivamente.
En septiembre de 2009, el mayor monto fue
dirigido al pago del Club de Paris y del Banco
Internacional de Reconstruccidon y Fomento —
BIRF-, con USD 20,19 millones y USD 6,08 millones,
correspondientemente.

Por otro lado, los desembolsos efectivos de
deuda externa a septiembre de 2008 fueron de
USD 25,49 millones mientras que a septiembre
de 2009 alcanzaron USD 44,93 milones
registrando un aumento de 76,25% entre las dos
fechas. Este porcentaje se explica por el
repunte en 76,06% en los desembolsos de los
Organismos Multilaterales y por el hecho de
que los desembolsos de Bancos pasaron de
cero en septiembre 2008 a USD 0.05 millones en
septiembre de 2009.
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Entorno econdmico internacional

Inflacion

Europa: De acuerdo con las Uultimas estimaciones
de Eurostat, en octubre de 2009, la inflacion
mensual de la Zona Euro® fue de 0.2%; en tanto
gue la inflacién anual registré un nivel de -0.1%.
De su parte, durante el décimo mes de 2009, la
inflacion mensual de la Unidn Europea’ registrd
también un valor de 0.2%, mientras que el
indicador anual fue de 0.5%, superior al registro
del mes de septiembre del presente afio (0.3%).

Estados Unidos: Segun la Oficina de Estadisticas
Laborales (Bureau of Labor Statistics), durante el
décimo mes del afio 2009, el indice de precios al
consumidor crecid en 0.1% (antes de ajuste
estacional), mientras que en términos anuales
disminuyd en 0.2%.

Inflacién Internacional
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Nota: cifras provisionales
*cifra antes de ajuste estacional

Fuente: Bureau of Labor Statistics y Eurostat
Elaboracion: MF/SCM

® Conformada por los paises que se incorporaron a la unién
monetaria y emplean el Euro como moneda oficial. Al afio
2009 la Zona Euro se compone de 16 paises.

" Conformada por 27 paises miembros y que forman parte
de la Comunidad Econémica Europea, desde su creacién en
1958, y posteriormente signatarios de los tratados de
Mastricht y Lisboa para la formacion de la Union Europea.

Sector Real

Europa: Las udltimas estimaciones de Eurostat
seflalan que durante el tercer trimestre de 2009,
el PIB de la Zona Euro muestra un incremento
de 0.4%, en comparaciéon con el trimestre
anterior, mientras que el PIB de la Unidn
Europea crece en 0.2%. Con respecto al tercer
trimestre de 2008, el PIB de la Zona Euro se
redujo en 4.1% y el de la Unibn Europea en
4.3%.

Estados Unidos: Las udltimas estadisticas de la
Oficina de Analisis Econémico (BEA), sefialan
que el Producto Interno Bruto (PIB) de Estados
Unidos crecié a una tasa de 3.5% durante el
tercer trimestre de 2009, con relacion al
trimestre anterior. Durante el primer y segundo
trimestres del presente afio, el PIB decrecié en
6.4% y 0.7% (cifras revisadas).

Este desempefio refleja principalmente,
mejoras de factores como gastos de consumo
personal, exportaciones, inversion privada de
inventarios, inversion fija residencial y un menor
decremento en la inversion fija no residencial,
que fueron parcialmente compensadas por un
alza en las importaciones, una baja en el gasto
de los gobiernos locales y estatales, asi como
por una desaceleraciobn en el gasto del
gobierno federal.

Tasas de Crecimiento del PIB real
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Notas: cifras provisionales
(e), estimaciones de Eurostat al 23/11/2009
*EEUU — valores con ajuste estacional, en base a délares
constantes de 2005

Fuente: Eurostat / Bureau of Economic Analysis
Elaboracién: MF/SCM
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Comercio Internacional

Europa: Para el mes de septiembre de 2009, la
balanza comercial de la zona euro presentd un
superavit de 3.7 billones de euros, contrapuesto
al déficit revisado del mes anterior (2.3 billones de
euros) y al déficit de 6 billones de euros del
correspondiente mes del afio 2008.

En cuanto a la UE, durante el noveno mes del
afo 2009, alcanzé un déficit 11.2 billones de
euros, inferior al déficit registrado el mes anterior
(12 billones de euros, cifra revisada), e inferior al
déficit de septiembre del afio 2008 (24.5 billones
de euros).

Balanza Comercial - EEUU
(USD billones)
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Fuente: Bureau of Economic Analysis
Elaboracién: MF / SCM

Tasas de Interés y Tipo de Cambio

En la tercera semana de noviembre de 2009, la
Tasa Prime se mantuvo en un nivel de 3.25%. De

su parte, la Tasa Libor a 30 dias se mantuvo en
un nivel de 0.24% en la tercera semana de
noviembre de este afio; en tanto que la tasa
libor a un afio disminuyd de 1.25% a 1.02% entre

la tercera

semana de

octubre

y la

correspondiente semana de noviembre del

Balanza Comercial Sep-08( Sep-09 | % crec. | Ene-Sep08 [ Ene-Sep09| % crec.
(billones de euros)
Export. 137.1f 111.8 -18% 1182.1 932.0 -21%
Import. 143.1] 108.1 -24% 1227.0 921.3 -25%
[Zona Euro Saldo -6.0 3.7 -45.0 10.7
Export. 114.7 93.1 -19% 986.7 795.2 -19%
Import. 139.2] 104.3 -25% 1191.3 886.3 -26%
Unién
Europea Saldo -245(  -11.2 -204.6 -91.1

Fuente: Eurostat
Nota: Datos no ajustados estacionalmente
Elaboracion: MF/SCM

Estados Unidos: El déficit comercial en bienes y
servicios alcanzé un valor de USD 36.47 billones en
septiembre de 2009, superior al déficit de USD
30.85 billones (cifra revisada), registrado el mes
de agosto de este afio.

En septiembre de 2009, las exportaciones
registraron un monto de USD 132 billones, superior
a los USD 128.3 billones del mes anterior; mientras
que las importaciones llegaron a un valor de USD
168.4 billones, mayor que los USD 159.1 billones
(cifra revisada) de agosto de 2009.

El déficit acumulado del periodo enero -
septiembre del afio 2009 muestra una
considerable reduccion de 50.2%, con respecto
al déficit registrado durante el mismo periodo de
2008.

presente afio.

La cotizacion del euro evidencid una
tendencia creciente durante los primeros dias
del mes de noviembre, alcanzando su nivel
mas alto, el dia 11 (1.5037); en los dias
siguientes se aprecia ligeras disminuciones y
recuperaciones, llegando a un nivel de 1.4968,
el dia 23 de noviembre, que es ultimo valor
registrado para la actual edicion.

Evolucion del Tipo de Cambio
Ddlares americanos por 1 Euro
Octubre / Noviembre, 2009

usD
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1.45114 L i H i
Det 20 Ozt 28 How 5 HNow 13 Mow 23
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En aitimos 30 dias |\, 93 - 2009 | Nov 11 - 2008 | Nov 23 - 2009
laborables
1.4658| 1.5037| 1.4968|

Fuente: www.x-rates.com
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