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Entorno econémico nacional

Inflacion
En el mes de junio se evidencia una
desaceleracion de la inflacion mensual que

alcanza un valor de 0.76%, lo que representa una
reduccion de 0.29 puntos porcentuales con
respecto al mes de mayo. El registro al mes de
junio de 2008 se encuentra 0.37 puntos
porcentuales por encima del registro del
correspondiente mes en el 2007.

Las categorias que mas aportaron a la variacion
mensual de precios fueron: alimentos y bebidas
no alcohdlicas (0.408), muebles y articulos del
hogar (0.073), y prendas de vestir y calzado
(0.066). En términos geograficos, las ciudades con
mayor indice inflacionario son: Guayaquil (1.06%),
Ambato (1%) y Quito (0.93%). Mientras que los
indices mas bajos fueron registrados por Loja (0%)
y Esmeraldas (0.34%).

En cuanto a la inflacibn anual, en junio
alcanzaria un valor de 9.69%, superior al registro
anual del mes anterior (9.29%). La tasa de
inflacion anual se ubicaria 7.5 puntos
porcentuales por encima del valor calculado en
junio del afio 2007. En cuanto a la inflacion
acumulada se alcanz6 un valor de 7.09%; es decir
6.22 puntos porcentuales por encima del registro
de junio del 2007.

En lo que respecta a la evoluciéon de los precios
al productor, se aprecia que para junio de 2008,
la variacion mensual del IPP (sin petrdleo) lleg6 a
un valor de 1.12%, inferior al nivel alcanzado en
junio del afio 2007 (2.14%). En términos anuales, el
INEC calcula un valor de 13.36%, mientras que el
valor acumulado en el afio alcanzaria 8.69%.

Por otro lado, en torno a la canasta familiar
basica, ésta alcanza una cifra de USD 506.84 en
junio de 2008, lo que representa un crecimiento
de 10.71% frente a su valor en junio de 2007. El
ingreso minimo mensual, se mantiene en un nivel
de USD 373.34, lo que contrastado con el costo
de la canasta familar basica muestra una
diferencia de USD 133.50, es decir una restriccion
al consumo del orden de 26.3%. Este resultado
sugiere una recuperacion de la capacidad de
consumo de la poblacion en relacion a los

niveles de restriccion al consumo registrados en
el correspondiente mes del 2007 (USD 140.45 /
30.7%).
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Inflacién en América Latina: durante el mes de
junio de 2008, los paises que registran los
mayores indices de inflacibn mensual son
Venezuela, Chile, Uruguay y Bolivia. En cuanto
a la inflacién anual y acumulada, en el mes de
junio, el pais se ubica en el 4to puesto entre los
paises de Sudameérica.

Inflacion a junio 2008 (%)
Paizes de América del Sur |Mensual | Anual | Acumulada
Yenezuela 240 3217 1510
Buolivia 1.26 17.30 8.85
Chile 1.50 9.50 7.80
Ecuadar 076 969 7.09
Colombia 0.56 718 5.02
Uruguay 1.28 G542 544
Paraguay 1.20 13.40 5.40
Argenting (GEAY1 S 0.60 9.30 4 6
Braszil 0.74 5.06 3.64
Perd -0.77 5.7 3.5
Motas: 1. Cambio de metodologis, informacion actualizada
dizponible zolo para el Gran Buenos Aires - GBA,

Fuente: (INEI, DANE, BCV, INE, BCP, INEC, INE, INDEC) / IPS.
Elaboracién: MF/SCM
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Evaluaciéon del Sector Real

Empleo

Durante el mes de junio de 2008, la tasa de
desempleo?! alcanza un nivel de 7.1%, superior al
registro del mes de mayo en dos décimas,
cuando se ubic6 en 6.9%. En cuanto al
desempleo por ciudades, se observa que a pesar
de que Guayaquil se mantiene como la ciudad
con mayor indice de desempleo con una tasa
de 8.7%, evidencia una ligera disminucién con
respecto al mes de mayo del presente afio
(9.1%). En segundo lugar se encuentra Machala
con 6.4%, seguido de la ciudad de Quito con
5.9%. En contraposicién, las ciudades de Cuenca
y Ambato registran los menores indicadores, 4.6%
y 4.3% respectivamente.

En lo que respecta al subempleo global?, este
indicador alcanza en el mes de junio de 2008 un
valor de 46.8%, manteniendo el nivel alcanzado
en el mes mayo del mismo afio. De la muestra de
cinco ciudades analizadas, se mantiene Ila
tendencia observada en meses anteriores.
Machala y Ambato muestran los porcentajes mas
altos de subempleo global en junio de 56.4% y
54.3%, respectivamente. Por otro lado, los indices
mas bajos se evidencian en la ciudad de
Cuenca (37.4%) y Quito (39.9%).

En relacién al andlisis por sectores de actividad
econémica® del mes de mayo de 2008, se
puede observar que la demanda laboral en el
sector industrial aumentoé en 1.78% frente al mes
anterior (abril), no se esperan cambios para el
mes de junio.

En cuanto al sector comercial, los empresarios
vinculados al sector seflalan que Ila
contratacion de personal ha aumentado en
apenas 0.6%, en tanto que para el mes de
mayo se prevé una leve contraccion de la
demanda laboral.

Por otro lado, el sector de la construccion
evidencia un incremento del personal ocupado
en 6.3% durante el mes de mayo de 2008; para
el mes de junio los empresarios del sector
prevén que la demanda laboral crezca en
8.7%. Con relacion al sector servicios, durante
mayo de 2008 se mantiene un desempefio
desfavorable, registrando una disminucion de
la demanda laboral en -0.30%, para el mes de
junio las perspectivas no mejorarian pues se
estima un crecimiento limitado de 0.02%.

ANO 2008
Desempleo (%) Subempleo Global (%)

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio | Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio
Quito 6.2 6.9 6.4 6.7 4.9 5.9 39.5 40.5 38.7 388 378 399
Guayaquil 7.7 8.3 7.9 9.9 9.1 8.7 49.6 55.1 543 541 534 520
Cuenca 5.2 6.4 5.0 5.0 4.7 4.6 40.0 44.1 469 38,6 343 374
Machala 4.6 6.3 5.0 5.8 5.3 6.4 54.3 64.4 57.2 595 58.1 564
Ambato 4.6 3.7 4.4 3.7 4.1 4.3 52.4 60.5 60.9 575 580 543
TOTAL 6.7 7.4 6.9 7.9 6.9 7.1 45.7 49.9 48.8 479 46.8 46.8

Fuente: INEC

Elaboracion: MF / SCM

! La tasa de desempleo hace referencia al nimero de
personas que estan desocupadas con respecto al total de
personas econdmicamente activas, tomando en cuenta al
desempleo abierto y oculto/INEC.

2 El subempleo global es el porcentaje de personas que
estuvieron subempleadas, de manera visible y de otras
formas de subempleo/ INEC.

* Tomado de: Estudio Mensual de Opinién Empresarial,
BCE, Edicion de mayo, 2008.
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Sistema Financiero

La forma de determinar las tasas de interés se
modificé a partir de la aprobacion de la Ley de
Justicia Financiera. El BCE aprobd las tasas de
interés que regiran para el mes de julio de 20084,
A continuacion se exponen los resultados mas
sobresalientes.

Tasas de interés referenciales

Tipos de interés, pasiva, activay spread
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En el mes de julio del 2008, la tasa pasiva
referencial se redujo en -0.09 puntos
porcentuales al pasar de 5.45% en junio a 5.36%
en julio del 2008. Por su parte, la tasa activa
referencial cae en julio del 2008 en -0.07 puntos
porcentuales, disminuyendo de 9.59% en junio del
2008 a 9.52%. El spread o margen financiero se
incrementé en el mes de julio en 0.02 puntos
porcentuales, al pasar de 4.14% en junio del 2008
a 4.16%.

Tasas de interés efectivas por segmentos>

La tasa activa efectiva referencial (taer) para
PYMES disminuye en -0.37 puntos porcentuales al

* Oficio DBCE-1097-2008 del 25 de junio del 2008.

® 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 entraran en
vigencia, multiplicada por un factor a ser determinado por el
Directorio del Banco Central del Ecuador.

pasar de 12.47% en junio del 2008 a 12.10% en
julio del 2008, mientras que la tasa activa
efectiva maxima (taem) disminuyé en -0.42
puntos porcentuales, al pasar de 13.5% en junio
a 13.08% en julio del mismo afio.

En cuanto al crédito comercial corporativo, la
taer disminuy6 en -0.77 puntos porcentuales al
pasar de 9.59% en junio a 9.52% en julio del
presente afio; mientras que taem disminuyd en
0.17 puntos porcentuales pasando de 10% en
junio a 9.83% en julio de 2008. En el crédito a la
vivienda, la taer disminuyd en -0.24 puntos
porcentuales variando de 11.71% en junio del
2008 a 11.47% en julio del mismo afio. Respecto
a la taem, esta disminuyé de 12% en junio a
11.83% en julio del presente afo.

Finalmente, en cuanto al microcrédito la taer se
redujo en -0.33 puntos porcentuales, al pasar
de 21.73% en junio a 21.40% en julio de 2008.

Tasas de interés activas efectivas referenciales
por segmentos -septiembre 2007 - julio 2008 -
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Fuente: BCE / Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaboracion: MF/SCM
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En el mes de mayo, el total de captaciones de Para el mes de mayo del 2008, el crecimiento
los bancos operativos privados alcanzé un valor mensual de la cartera bruta, siguié su ruta
de USD 12,272.2 millones, evidenciando un ascendente, y fue de 2.58%, al pasar de USD
crecimiento anual de 28.4% frente a mayo del 8,008.5 millones en abril a USD 8,215.2 millones;
2007 (USD 9,951.2 millones). En términos mensuales manteniéndose una aceleracién en este mes
se aprecia un incremento de 1.28%. respecto al mes anterior.r En cuanto a la

cartera de crédito neta’ se registra un
En relacion a los depésitos a la vista en términos  crecimiento mensual de 2.64% (entre abril y
mensuales se observa un crecimiento de 0.75% al mayo) y un crecimiento anual de 16.21%, si se
pasar de USD 8,122.1 millones en abril a USD compara los valores registrados en mayo de

8,183.2 millones en mayo de 2008. 2007.
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Por su parte, las captaciones de las Cooperativas En cuanto a la cartera bruta otorgada por las
de Ahorro y Crédito crecieron en 2.03%, al pasar Cooperativas de Ahorro y Crédito, el
de USD 1,036.5 milones en abril a USD 1,057.6 incremento registrado es de 2.88% al pasar de
millones en mayo del 2008. En términos anuales  USD 1,097.4 millones en el mes de abril a USD
el crecimiento de las captaciones totales en las 1,128.99 millones en mayo del 2008, en tanto
cooperativas a mayo del 2008 fue de 43.52%, al que el crecimiento anual asciende al 35.28%.

pasar de USD 736.9 millones en mayo del 2007 a Carterade Créditos Brutay Neta de las
USD 1,057.6 millones en mayo del 2008. Cooperativas de Ahorro y Crédito
. 1550000
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Crédito del Sector Publico

La banca privada otorga cerca del 80% del
crédito total entregado por el sistema financiero;
el 10.7% corresponde al crédito otorgado por el
sistema cooperativo regulado por la
Superintendencia de Bancos y Seguros y el total
del crédito otorgado por el sector publico
representa el 9.5% del total incluyendo el sector
publico y el privado.

Como se puede apreciar la Corporacion
Financiera Nacional - CFN aumento su cartera de
crédito en 2.82%, al pasar de USD 216.8 millones
en abril a USD 222.9 millones en el mes de mayo
del 2008.

Por otro lado, el Banco Ecuatoriano de la
Vivienda no aumenté su cartera de crédito
manteniéndose en USD 32.7 millones en el mismo
periodo.

El Banco Nacional de Fomento - BNF, aumento su
cartera de crédito en 2.59% en el mes de mayo
de 2008, al pasar de USD 396.7 millones en abril a
USD 406.95 millones.

El Banco del Estado - BEDE, aumento su cartera
de crédito en 13.17%%, al pasar de USD 260.6
millones en abril de este afo, a USD 294.95
millones en mayo.

El total de la cartera de crédito de la banca
publica aumentd en 5,59% durante el mes de
mayo del 2008, al pasar de USD 906.7 millones
en el mes de abril a USD 957.4 millones.

Finalmente, el Instituto Ecuatoriano de Crédito
Educativo - [ECE, incrementé su cartera en
2.42%, al pasar de USD 102.6 millones a USD
105.1 millones entre abril y mayo del presente
afo.

Cartera de Crédito de las Instituciones Financieras Publicas
de julio del 2007 hasta mayo del 2008
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Sector Externo

Balanza Comercial

Durante el periodo enero - mayo de 2008, el
saldo de la balanza comercial fue positivo y
alcanzé los USD 2,013 millones, evidenciando un
notable crecimiento con respecto al mismo
periodo del afio anterior, que solamente alcanzé
un nivel de USD 59 millones.

El saldo petrolero mejoré considerablemente al
pasar de USD 1,700 millones en enero - mayo del
2007 a USD 4,421 millones en el mismo periodo del
2008, equivalente a una mejora del 160.1%. No
obstante, el saldo comercial no petrolero
empeoré en 46.7%, al pasar de USD -1.641
millones durante los cinco primeros meses del
2007 a USD -2,408 millones en el correspondiente
periodo del afio 2008.

El desempefio del saldo comercial en el periodo
de analisis se debe fundamentalmente a un
aumento de las exportaciones totales,
destacando las petroleras que crecen en 109.8%,
mientras que las importaciones totales crecieron
en menor magnitud al 25.1%.

DEFICIT
COMERCIAL
DEL ECUADOR Ene-May Ene - May %
POR PAIS 2007 2008 cambio
(millones de
USD)
Qe sl ol -634.27 -787.19 24.1%
Asia
Venezuela -177.46 -558.25 214.6%
Colombia -356 -359.51 1.0%
Brasil -282.1 -276.46 -2.0%
Japén -149.21 -241.36 61.8%
Argentina -162.4 -180.25 11.0%
México -110.19 -171.74 55.9%

Fuente: BCE, Informacion Estadistica Mensual.
Elaboracion: MF / SCM

Importaciones por uso y destino econémico

Entre enero y mayo de 2008, comparado con
los mismos meses de 2007, las importaciones CIF
aumentaron en 24.7%, al llegar a USD 5,539
millones. El 77.4% corresponden a materias
primas, bienes de capital y combustibles. Las
materias primas aumentaron en 35.9%, los
bienes de capital 25.7% y los combustibles en
15.8%. Ademas, los bienes de consumo
duradero aumentaron en 8.4%, y los de
consumo no duradero en 14.2%.

Componentes de la Balanza Comercial
Enero - Mayo de cada afio
(millones de délares)
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Fuente: BCE, Informacion Estadistica Mensual.
Elaboracion: MF/SCM

Importaciones por paises

Durante los primeros cinco meses del afio 2008, la
tendencia del déficit comercial continda
evidenciandose en relacién a los mismos paises.
Con Asia se registra un déficit de USD -787.19
millones y Venezuela USD -558.25 millones.

IMPORTACIONES Ene- Ene- % %

(millones de USD) May 07 May 08 | crec. | Part.08
NIPORTACIONES 5,245.20 | 6,539.30 | 24.7 | 100.0
BIENES CONSUMO | 1,112.70 | 1,478.10 | 32.8 | 22.6
NO DURADERO 678.1 930 | 372 | 142
DURADERO 434.6 5481 | 26.1 | 84
COMBUSTIBLES 9484 | 1,031.90 | 88 | 158
MATERIAS PRIMAS | 1,801.90 | 2,348.80 | 30.3 | 35.9
AGRICOLAS 237 349 | 473 | 53
INDUSTRIALES 1,373.30 | 1,840.70 | 340 | 281
CONSTRUCCION 191.7 1591 | -17.0 | 24
BIENES DE CAPITAL | 1,380.80 | 1,679.20 | 21.6 | 25.7
AGRICOLA 18.6 272 | 460 | 04
INDUSTRIAL 867.7 | 1,041.70 | 201 | 15.9
EQURO Y e 494.5 610.4 | 234 | 9.3
DIVERSOS 14 1.3 73 | 00

Fuente: BCE, Informacion Estadistica Mensual.
Elaboracion: MF / SCM
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Exportaciones por producto

EXPORTACIONES Ene-May | Ene-May % %
(millones de USD) 07 08 crec. Part.08
TOTAL 4,929 8,104 64.4 100.0
PETROLERAS 2,575 5,402 109.8 66.7
PETROLEO CRUDO 2,323 4,970 113.9 61.3
DERIVADOS 252 433 72.1 5.3
NO PETROLERAS 2,354 2,701 14.8 33.3
TRADICIONALES 1,021 1,235 21.0 15.2
BANANO Y PLATANO 552 718 30.0 8.9
CAFE Y ELAB. 42 45 8.4 0.6
CAMARON 236 271 14.7 3.3
CACAO Y ELAB. 124 116 -6.6 14
ATUN Y PESCADO 66 85 28.0 1.0
NO TRADICIONALES 1,333 1,466 10.0% 18.1

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

En el periodo de andlisis, las exportaciones totales
aumentaron en 64.4% producto de un aumento
en las exportaciones petroleras (109.8%), y las no
petroleras que crecieron en 14.8%, dentro de
estas Ultimas las exportaciones tradicionales
crecen en 21%, y las no tradicionales aumentan
al 10%.

indice de Tipo de Cambio Real

El indice de Tipo de Cambio Real (TCRE) mostro
un constante incremento, o0 ganancias de
competitividad, desde el mes de octubre del afio
2006 (98.2). A partir del mes de marzo de 2008
cambia su tendencia hacia una disminuciéon
permanente hasta llegar a junio de 2008 a un
nivel de 105.71, descendiendo frente al mes
anterior cuando llegé a 105.97. Dicha tendencia
se debe principalmente a la diferencia del ritmo
de crecimiento de los precios del pais con
relacion a los socios comerciales.

El cambio anual del TCRE muestra aun ganancias
de competitividad ocasionadas por la
depreciacion del dolar frente a otras monedas.
Asi, el indice General mejoré en 2.3%, entre junio
del 2007 a junio del 2008, sin embargo continda la
caida del indice con el mayor socio comercial
del Ecuador, los Estados Unidos, cuyo indice cayo
en -4.9%. Con los demas socios, a excepcion
Reino Unido, la evolucién es positiva: Venezuela
19.4%, Colombia 8.8%, y Pert 5.5%.

Indice de Tipo de Cambio Real Efectivo
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Fuente: BCE, Informacion Estadistica Mensual Enero 2008.
Elaboracion: MF / SCM

Como se mencion6 en la edicion Mayo/Junio
del boletin, la caida del tipo de cambio real
con Estados Unidos se debe fundamentalmente
al aumento del diferencial de ritmo de
crecimiento de los precios entre ambos paises.

INDICE DE TIPO DE Jun Jun %
CAMBIO REAL -TCRE 2007 2008 cambio
TCRE 103.3 105.7 2.3%
Estados Unidos de América 106.9 101.6 -4.9%
Japén 63.0 66.9 6.2%
Colombia 125.3 136.4 8.8%
Alemania 102.9 112.0 8.8%
Italia 118.0 129.4 9.6%
Espafia 122.4 135.4 10.6%
Chile 102.6 109.3 6.5%
Pera 93.1 98.2 5.5%
Brasil 97.8 112.3 14.9%
México 104.1 104.7 0.6%
Venezuela 167.1 199.4 19.4%
Francia 106.0 115.8 9.3%
Bélgica 106.8 119.4 11.8%
Argentina 49.6 49.7 0.2%
Reino Unido 141.8 1334 -5.9%
Fuente: BCE

Elaboracion: 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
gue se comercia, tomando en cuenta el peso del
comercio con cada uno de los paises .

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

Gobierno Central - GC

Ingresos Efectivos

Los ingresos efectivos del segundo trimestre (abril-
junio) del 2008 del Gobierno Central son de USD
3.587,59 milones, es decir representan un
incremento de aproximadamente 62% respecto
de los ingresos registrados en el mismo periodo
del afio 2007.

Es indispensable precisar que los datos registrados
en el afio 2007 no consideran como ingresos
tributarios del Gobierno Central las
preasignaciones’ legales sobre la recaudacion
de impuestos y aranceles que se encontraban
vigentes para ese afio. La inclusibn de las
preasignaciones tributarias como ingresos del
Gobierno Central explican en gran medida el
incremento en los ingresos tributarios, que para el
segundo trimestre del afio 2008 representa el
38,03%.

Adicionalmente, los ingresos por transferencias
de los fondos petroleros se reducen
significativamente en el segundo trimestre de
2008, debido a la aplicacion de la Ley
Organica de Recuperacion del Uso de los
Recursos Petroleros del Estado y
Racionalizaciéon Administrativa de los Procesos
de Endeudamiento® mediante la cual se
eliminan los fondos.

La composicion de los ingresos efectivos del
Gobierno Central para el Il trimestre de 2008 es
la siguiente: tributarios 49%, petroleros 44%,
transferencias 2% y no tributarios 5%. EIl cambio
presentado en la composiciéon de los ingresos
efectivos en el segundo trimestre de 2008,
frente al afo 2007, es resultado de la aplicacion
de la mencionada.

INGRESOS Il TRIMESTRE 2007

Ingresos
Transf. Petroleros
16% 9
No 35%
Tributarios

4%

2007 2008
Descripcion I I var.
Trimestre | Trimestre % Ingresos
(millones (millones Tributarios
de USD) de USD) 45%
Ingresos Totales 2,217.71 3,587.59 61.8%
Ingresos Petroleros 366.33 1,592.85 334.8%
Ingresos No Petroleros 1,851.39 1,994.75 7.7%
Ingresos Tributarios 1,276.08 1,761.32 38.0% INGRESOS Il TRIMESTRE 2008
Renta y Utilidades 465.59 771.24 65.6% No n
Tributarios Transf. gresos
IVA 580.10 651.67 12.3% 5% 206 Petroleros
0,
ICE 5231 95.14 81.9% 44%
Arancelarios 158.24 199.39 26.0%
Otros Impuestos 19.84 43.88 121.2%
No Tributarios 125.02 169.45 35.5%
Transf. 450.28 63.98 -85.8%
BCE 59.94 - -100.0% Ingresos
. Donaciones 14.70 28.08 91.0% Tributarios
xternas 49%
Otros Sector Publico 7.29 25.57 250.8%
(inclu EEESH y CEREPS 368.36 10.34 -97.2% Fuente: Balances de la Tesoreria de la Nacion
Y Elaboracién: MF/SCM

Fuente: Balances de la Tesoreria de la Nacién
Elaboracion: MF/SCM

" Ingresos con un destino de gasto especifico, preestablecido
por ley.

® publicada en el Registro Oficial Suplemento 308, de 3
de abril de 2008.
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Gastos Devengados

Los gastos del GC del segundo trimestre del afio
2008 ascienden a USD 3.267,68 millones, 68,78%
mayores a los registrados en el periodo abril -
junio de 2007. Este incremento se debe
principalmente al aumento en sueldos y salarios,
inversion, e incorporacion de las preasignaciones
tributarias al presupuesto del Gobierno Central.

El incremento en los gastos de inversion se debe
principalmente a un mayor nivel de gasto
devengado con recursos fiscales y gasto
relacionado a las transferencias de capital para
los gobiernos seccionales.

1l 1l
Trimestre | Trimestre
Descripcion 2007 2008 Var. %
(millones | (millones
UsSD) UsSD)
Gastos Totales 1,936.03 | 3,267.68 68.78%
Gastos Corrientes 1,313.83 | 2,050.41 56.06%
Salarios 668.49 872.62 30.54%
Bienes y Servicios 95.45 178.65 87.15%
Intereses 210.78 230.78 9.49%
Transf. Corrientes 203.97 502.66 146.43%
Otros Gastos Corrientes 135.14 265.71 96.62%
Gastos de Capital 622.20 1,217.26 | 95.64%
Fuente: Balances de la Tesoreria de la Nacion
Elaboracion: MF/SCM
La composicion del gasto del GC para el

segundo trimestre del 2008 es la siguiente:
inversion  38%; salarios 27%; transferencias
corrientes 15%; otros gastos corrientes 8%;

intereses 7%; y bienes y servicios 5%.

GASTOS Il TRIMESTRE 2007

Gastos de Salarios
Capital 34%
32% 0

Otros Bienes y
Gastos Transf. Intereses Servicios
Corrientes  corrientes 11% 5%
7% 11%

GASTOS Il TRIMESTRE 2008

Gastos de Salarios
Capital 27%
38% Bienes y

ervicios
5%

Otros Transt. Intereses
Ga.stos Corrientes 7%
Corrientes

15%
8%

Fuente: Balances de la Tesoreria de la Nacion
Elaboracion: MF/SCM

Al comparar la composicion registrada del 2008
con similar periodo del afio 2007 se puede
apreciar un cambio considerable en la
estructura de participacion del gasto,
especialmente en los rubros de salarios,
intereses y gasto de capital.

Resultado del Gobierno Central

El resultado global del GC en el segundo
trimestre del afio 2008 muestra un superavit de
USD 319,92 millones, que comparado con el
superavit de USD 288,88 millones registrado el |I
trimestre del 2007, se evidencia una importante
mejora en la posicion financiera del GC
(incremento de 10.7%). El superavit registrado
en el periodo abril-junio de 2008 representa
0,6% del PIB. El resultado primario presenta
similar comportamiento al incrementarse el
superavit en 10.2% entre el Il trimestre del 2007
frente al mismo periodo en el presente afio.
Como proporcién del PIB, el resultado primario
se ubica en 1,1% del PIB en el segundo trimestre
de 2008.

Il Trimestre | Il Trimestre
Descripcin (mizl(l)g;es (m?l(l)(())r?es var. (%)
UsD) UsD)
Ingresos Totales 2,217.71 3,587.59 61.77%
Gastos Totales 1,936.03 3,267.68 68.78%
Ajustes de Tesoreria -7.2 0
Resultado Global 288.88 319.92 10.74%
% del PIB 0.65% 0.63%
Resultado Primario 499.66 550.70 10.21%
% del PIB 1.12% 1.08%

Fuente: Balances de la Tesoreria de la Nacion
Elaboracion: MF/SCM



Boletin de Coyuntura Econ6mica

Ministerio de Finanzas
del Ecuador

Junio / Julio 2008

Deuda Publica

Deuda Publica Interna

Respecto a la deuda publica interna, se observa
una disminucion de 5,85% entre el saldo de USD
3.239,9 millones al 31 de diciembre de 2007 y el
saldo de USD 3.061,6 millones al 31 de mayo de
2008.

Cuadro Agregado de Deuda Publica Total Interna y Externa

Saldos a diciembre 2007 y mayo 2008

(millones de délares)

CONCEPTO 31/12/2007 | 31/05/2008
TOTAL DEUDA PUBLICA (1+11) 13,872.6 13,194.4
TOTAL DEUDA EXTERNA (1) 10,632.7 10,132.8
ORG. INTERNACIONALES 4,742.3 4,304.1
GOBIERNOS 1,684.9 1,642.9
de los cuales CLUB DE PARIS 839.7 817.7
BANCOS Y BONOS 4,136.7 4,120.9

PROVEEDORES 68.8 64.9

TOTAL DEUDA INTERNA (I1) 3,239.9 3,061.6

TITULOS Y CERTIFICADOS 3,086.6 3,007.8
BONOS CORTO PLAZO - -
BONOS LARGO PLAZO 1,716.0 1,633.7
CERTIFICADOS DE TESORERIA - 3.5
BONOS AGD 1,236.8 1,236.8
BONOS CFN 133.8 133.8
BONOS FILANBANCO - -

ENTIDADES DEL ESTADO 153.3 53.8

Notas: - Incluye contrataciones hasta el 31 de mayo de 2008.

- Para convertir las monedas diferentes del ddlar 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
Elaboracion: MF / SCM / SCP

Este hecho se debid principalmente a la caida
en 64,91% en el monto de la deuda interna
colocada a Entidades del Estado, al pasar de
USD 153,3 millones en diciembre de 2007 a USD
53,8 millones en mayo de 2008; asi como por la
reduccion en 4,80% en los “Bonos Largo Plazo”. Es
importante sefalar que los Certificados de
Tesoreria pasaron de ser cero en diciembre de
2007 a USD 3,5 millones en mayo de 2008.

En cuanto al monto de amortizaciones
pagadas por concepto de deuda interna en el
mes de mayo de 2008, respecto a abril del
mismo afio, se observa una disminucion
importante de 97,4% al pasar de USD 59,61
millones en abril a USD 1,54 millones en mayo.
Este hecho se ve reflejado en la disminucién en
99,1% de la deuda publica interna del total de
entidades del Estado al pasar de USD 58,51
millones en abril de 2008 a USD 0,49 millones en
mayo de 2008.

Deuda Publica Externa

Si se compara el saldo de deuda publica
externa al 31 de diciembre de 2007 con el del
31 de mayo de 2008, se observa una
disminucion del 4,7% al pasar de USD 10.632,7
millones (23,9% del PIB del 2007) a USD 10.132,8
millones (19,8% del PIB del 2008)
respectivamente. Este decremento se debié a
las disminuciones en el 6,15%, 4,65%, 1,69% y
0,35% en la deuda externa de *“Organismos
Internacionales”, a “Proveedores”, “Gobiernos”
y “Bancos y Bonos”, respectivamente, al 31 de
mayo de 2008.

Respecto a las amortizaciones de deuda
externa del Gobierno Central, en términos
mensuales a mayo de 2008, se observa un
importante aumento en 2,8 veces respecto a
abril de 2008 al pasar de USD 58,69 millones a
USD 167,40 millones, hecho que se debid
principalmente al incremento en el pago a los
Organismos Internacionales en 4,41 veces en
mayo respecto al mes de abril (en mayo de
2008, el mayor monto fue dirigido al pago de la
Corporaciéon Andina de Fomento -CAF- con
USD 144,13 millones); pese a que los pagos a
Gobiernos y Bancos se redujeron en 58,5% y
79,6% entre las mismas fechas.

Por otro lado, los desembolsos efectivos de
deuda externa a mayo de 2007 fueron de USD
10,64 millones mientras que a mayo de 2008
alcanzaron apenas USD 20,08 millones,
registrando una disminucion de 82,08%. Este
porcentaje se explica por la reduccion de los
desembolsos de los Organismos Multilaterales
en 81,96% al pasar de USD 111,33 millones en
mayo de 2007 a USD 20,08 millones en mayo de
2008, y por la reduccidon total en los
desembolsos a “Bancos y Bonos” y “Gobiernos”
en el mismo periodo de analisis.

10
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Entorno econdmico
internacional

Inflacion

Europa: En junio de 2008, la inflaciobn mensual de
la Zona Euro? alcanzé una tasa de 0.4%, mientras
que la inflacién anual de la Zona Euro fue de
4,0%, el mayor nivel alcanzado desde el 2007. En
cuanto a la Unidbn Europeald, la variacion
mensual fue similar a la zona euro, en tanto que
la inflacion anual a junio de 2008 fue de 4.3%,
mayor al nivel de mayo (3.9%)

Estados Unidos: Segun la Oficina de Estadisticas
Laborales (Bureau of Labor Statistics), durante el
sexto mes del afio, la inflacion mensual alcanzé
una tasa de 1.01%, mientras que la inflacién
anual se ubica en 5%, un punto porcentual
superior a la registrada en el mes anterior.

Sector Real

Europa: De acuerdo con los ultimos indicadores
de Eurostat, se observa que la economia de la
zona euro crecid un 0,7% en los tres primeros
meses respecto al cuarto trimestre de 2007,
mientras que en términos interanuales el
crecimiento del PIB de la Zona Euro fue del 2.1%,
una décima menos que los datos publicados
anteriormente.

En el conjunto de los veintisiete paises que
conforman la Unidbn Europea, la economia
también crecid un 0,7% en los tres primeros meses
del afio, en tanto que en términos interanuales
crecié un 2,3% respecto al mismo trimestre del
afo anterior, dos décimas menos de lo previsto
inicialmente.

Estados Unidos: Segun los dltimos resultados
expuestos por la Oficina de Analisis Econdmico
(BEA), el Producto Interior Bruto (PIB) de Estados

® Conformada por los paises que se incorporaron a la unién
monetaria y emplean el Euro como moneda oficial.
Formalmente, al afio 2008 la Zona Euro se compone de 15
paises.

10 Conformada por 27 paises miembros y que forman parte
de la Comunidad Econémica Europea, desde su creacion en
1958, y posteriormente signatarios de los tratados de
Maastricht y Lishoa para la formacién de la Unién Europea.

Unidos crecié a una tasa anual de 1% durante
el primer trimestre de 2008, una décima por
encima de las previsiones anteriores.

Este desempefio refleja  principalmente
contribuciones positivas de factores como:
gastos de consumo en servicios, exportacion de
bienes y servicios, y gastos del gobierno federal
que fue parcialmente compensado por
contribuciones negativas de inversion fija
residencial y de consumo de bienes durables.

Las ventas finales, que habian crecido un 2,4%
entre octubre y diciembre, subieron un 0,9% en
el primer trimestre. En términos nominales el PIB
de EE. UU. subid un 3,7%, a un estimado anual
de USD 14,2 billones.

Inflacién Internacional
5.50%
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55555565588888¢8
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Fuente: Bureau of Labor Statistics y Eurostat
Elaboracion: MF/SCM

Tasas de Crecimiento del PIB Real
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Fuente: Eurostat / Bureau of Economic Analysis
Nota: Estimaciones de Eurostat
Elaboracion: MF/SCM
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Comercio Internacional

Europa: Para el mes de mayo de 2008, la balanza
comercial de la zona euro presentd un déficit de
1.5 billones de euros, frente a un superavit de 2.9
billones en el mismo mes de mayo del 2007.

En la UE, el déficit comercial alcanzé los 20.1
billones de euros en el mes de mayo, es decir un
valor mensual 39% superior registrado en el
correspondiente mes de 2007.

Saldo de Balanza Comercial- Zona Euro
(billones de Euros)

O Euro area (15 countries) B EU (27 countries) ‘

Fuente: Eurostat
Elaboracion: MF/SCM

Estados Unidos: El déficit comercial en bienes y
servicios disminuyd a USD 59.8 billones en mayo
de 2008 con respecto a los USD 60.5 billones
(estimacion revisada) registrados en el mes de
abril del presente afio.

En mayo del presente afio, las exportaciones
aumentaron a USD 157.5 billones, superior a los
USD 156.2 billones registrados en abril; mientras
que las importaciones alcanzaron un valor de
USD 217.3 billones, ligeramente superior a los USD
216.7 billones del cuarto mes del afio.

En cuanto a los bienes, el déficit alcanzd los USD
72.5 Dbillones en mayo, evidenciando una
reduccioén con respecto a los USD 72.95 de abril.
De su parte, el déficit en servicios muestra un
superavit de USD 12.7 billones, superior a los USD
12.5 billones del mes de abril.

Balanza Comercial - EEUU
(billones de USD)

Xportaciones

(]
m

Importaciones |

Fuente: Bureau of Economic Analysis
Elaboracion: MF / SCM

Tasas de Interés y Tipo de Cambio

Durante todo el mes de junio de 2008, la Tasa
Prime se mantuvo en un nivel de 5.0%. A finales
del mes, la Tasa Libor se mantuvo en 2.46%.

De otra parte, la cotizacién del euro recuperd
su tendencia al alza en el Udltimo mes,
alcanzando al 24 de julio de 2008 una
cotizacion de 1.5675 euros por délar.

Evolucion del Tipo de Cambio (EUR/USD)
1 afio
az of 18-Jul-2008

1.60 T T T T T

1 1 1 1 1 1
Sepd? NowO7 Janog Marog Mayis Julog
Copyright 2008 Yahoo! Inc. httpi/#Finance .yahoo .com/

Fuente: Yahoo! Inc. / Finance
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