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Perspectiva macroeconémica

La situacién econémica actual en el pais atraviesa un panorama complicado. La caida en
el precio internacionaldel petréleg referentepara el paisafectd a los igresos
nacionales; gr otro lado, la apreciaciéon del dolar en el mercado internacional ha
ocasionado quseepierda competitividad frente a demas paises de la regién y por altimo

el terremoto del pasado 16 de aloigjé una gran afectacidéan las regiones costeras

Por lo tanto, se han aprobadiderentesreformas tributariapara hacer frente a dichas
complicaciones

El proyecto dd_ey de Solidaridag Corresponsabilidad ciudadana por los afectados del
terremotofue aprobadpal presente mesgon la finalidad de obtener recursos para la
reconstruccion de las zonas aféeets Este proyecto contempla reformas tributarias
como: el aumento de 2 puntos en el porcentajéngj@liesto al Valor Agregado (IVA)
contribuciones salariales y cabticiones sobre el patrimonio, asi como también el
aumentaen el porcentaje denpuesto da Renta.

Por otro ladpla Ley Orgéanica para el Equilibrio de las Finanzas Publ@aobada a
finales de abrjl contempla objetivos también recaudatorios, entre las reformas que
incluye dicha ley se encuentra principalmente el aumento en el Impaekie
Consumos Especiales de varios productos y servierise las dos leyes mencionadas

el Gobierno estima recaudar aproximadamente USD1.425 millones.

Sin embargo, se debe considerar que durante el mes de mayo los diferentes impuestos
registraron unaidminucion en su valor de recaudacién comparados a la recaudacion del
mismo mes en 2015. Por lo que, en base al objetivo del Gobierno, este comportamiento
debera cambiar los siguientes meses.

Sector productivo

Los resultados para el a2015 reflejan que ePIB real (medido a precios de 2007)
alcanzo6 la suma dgéSD 62969 millones,es deciun crecimiento ded,3% conrelacion

al afio anteriarNo obstante, sevidencia unacaida en el dinamismo de la economia
pues er2014la tasa de crecimiemfue de3,7%

Tomando en cuentas ultimos afios, se obseryaeel ritmo de crecimiento esada vez
menor Estadesaceleraciomicia en 2012 cuyo crecimiento fue dB,6% es decir2,3
puntos porcentuales menagomparacionle 2011 cuando seegistroun crecimientale
7,9%. Para los siguientes afjda desaceleracion continhiasta registrar uminimode
0,3% en 2015, lo cual represeftd puntos porcentualesenosrespecto a 2018, 726).
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El panorama econdmico aatuno muestra seflales de mejoeate un precio del
petroleo bajo, la apreciacién del dodlar las altas tasas de interés internacionales,
organismos internacionales prevén una contraccion para el afio 2016.

Producto Interno Bruto Real
Precios de 2007
(Millones de USD/Tasas de creciemiento)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: CEA

De acuerd al Banco Cetral del Ecuadora variacion interanual di&/alor Agregado
Bruto Petrolergpara el cuarto trimestre de 20fite de 2,0% mientras quegl Valor

Agregado Bruto NoPetrolero registrédecrecimiento de-0.9% durante el mismo
perioda

En el afio 2015e registrd una reducciéon de 2,5%a&formacion bruta de capital fijo y
de 6,0% enlas importaciones.Por otro ladpel gasto deconsumo final del gobierno
aumento en 1,1%asi comeel gasto de caaumo final de los hogargdas exportaciones
FOB que amentaroren0,2% respectivamente
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Oferta y utilizacion Final de Bienes y servicios
(Tasa de variacion anual, afio 2015)

Gasto Consumo f. hogares 0,2
Gasto Cosnumo f. Gobierno 1,1
-6,0 Importaciones
Exportaciones FOB 0,2
25 FBKF

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: CEA

Si revisamos el aporte porcentual de crecimiemigranual paral cuarto trimestre de
2015 por actividad ecaodmica se tiene agricultura 0,26;actividadesprofesionales
técnicas y administrativa,13; suministro de electricidad y agua G, Egyricultura y
pesca de camaron 0,0fanufacturdsin refinacion de petroleo)@.

Al cuartotrimestre de 2015el PIB del Ecuadocrecié en 0,1%especto al trimess
anterior y-1,2% respecto lcuartotrimestre deR014

Producto Interno Bruto
Precios de 2007
(tasas de variacion)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: CEA
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Con respeto al PIB nominalpara el 2015segun cifras deBanco Centralfue de USD
100872 millones. Lo cual significa una reduccion dé6 millones de ddlares,
registrando un crecimiento interanual de 0%.

Producto Interno Bruto Nominal
(millones de USD)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: CEA

Segun las previsiones de la Comisiéon Econémica para América l(GtRAL), la
perspectiva de crecimientpara el afio 20, apenas registra un O2para la regionEl

pais quemayor decrecimiento pronostica es Venezuela con una contraccion;de 7%
seguido por Brasil con un descrecimiento de 2%. Por su parte, Ecuador registra un leve
crecimiento deD,3%, el mas bajo de la regiéeguido por Argentina con el 0,8% de
crecimiento

La CEPAL sefiala que entros principales factores detras desaceleraciome la
region, estan la debilidad de la demanda interna, el bajo crecimiento del mundo
desarrolladola desaceleradn en laseconomias emergenteshing, el fortalecimiento

del dolar y una creciente volatilidad en los mercados financielasimyportantecaida

de los precios de los bienes primamosno el petréleo.
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Previsiones Crecimiento Econdmico America Latina. CEPAL
Ao 2016
(Tasa de crecimiento %)
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Fuente: CEPAL
Elaboracion: CEA

Petréleo

En abril de 2016, & produccion promedio diaria de petrokeaivel nacionafue de555
mil barriles. Ego significaun aumentode apenas el 0,65& la produccion respecto al
mes anterior.

Por otro lado, mtre abril 2015y abril 2016 la produccion disminuy@&n 3,43%. Esta
reduccion es consistent®n la caidaen el precio del petrdleo, pues &bril 2015 la
cotizaciondel barrilse ubicé erJSD 54.2Q mientras quea mismo mesdel presente
afo disminuyd a USD 41,01 lo cual representauna reduccion del24%
aproximadamente.

Al valor dela producciénresponde un aporte d&0 (mdb) prodwcidos por parte del
Estado y 15 (mdb) producidos de manera privadss deciruna proporcion def9% y
21% respectivamente.
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Produccion promedio diaria
(Miles de Batrriles)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: CEA

Precios Promedios diarios del barril de petrdleo (WTI)
Mayo 2016
(En USD)
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Fuente: Banco Central del Ecuadoy Bloomberg
Elaboracion: CEA
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Durante el mes dmayo del presente afila cotizacion del petroleo WTdresentd una
mejora en su comportamienpaiesal cierre de mes registuin valor de USD19,10y
alcarzé unpromedio mensual de USD 46,#s decirun aumento del4% respecto al
mes anterior.

La cotizacién del crudgara mayo de 2015fue de USD59,26 esto significa una
reduccion de21% respecto al mismo mede 2016 Es importante recalcar que el
comportamiato del preciodel crudocrea incertidumbrelentro de la economia por su
relacion con los ingresos y finanzas nacionales

Laboral

Segun cifras del INECI nivel de desempleo nacial total refleja umumentodurante
el primer trimestre de 2016 respecto al afio anterior.

A marzo de 201%l nivel de desemplea nivel nacional fue de 3,84%nientras que
para marzo de 201&ument6 a 5,71%, es decir 1,8idntos porcentualede aumento
interanual Simultdneamentda tasa dempleo adecuaddisminuyo significativamente
en 3,75, pues a marzo 20kbubicd en 8,726 mientras que para 207&so a 9,97®%.
Por otro lado,d empleo inadecuadevidenciaun aumentode 1,94%, pasando de
52,086 a54% durante el mencionado periado

Esto quiere decir quda mayorparte de las personas gse encontrabaempleadas
adecuadamentgasaron a estar desempleadas, mientras que otrgppade tener un
empleo inadecuado egciraquel que no cumple cdas condiciones minimas ya sea de
horao remuneracion.

Desempleo Nacional Ecuador
En porcentaje (%)
5,71%

4,85%

4,65% 4.47%
3,84%

4,28%
3,90% 3,80%

——

mar-14  jun-14 sep-14 dic-14 mar-15 jun-15 sep-15 dic-15 mar-16

Fuente: INEC
Elaboracion: CEA
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Por su parteel mercado laboral nacionatbano reflejauna tasa delesempleoadel
7,3%% a marzo del presente giflo quedenotaun aumentade 1,70 puntos porcentuales
respectoal mes anteriorPor otrolado, entremarzo2015y marzo2016se observa un
aumentoen el nivel de desempleourbano equivalente a2,51 puntos porcentuales,
pasando dd,54% a7,3%%.

Segun cifras del INECalciudaddondemayor nivelde desemplebay es Quito 7,8%,
seguida poGuayaquil Ambatoy Cuen@ con 7,20, 7,006 y 4,6% respectivamente. La
ciudad con menor desemplemarzo2016 esMachala con4,0%.

Desempleo Urbano Ecuador

En porcetaje (%) 7,35%
) ()}

558%  ©/2% 558% 5480  565%
4,84% ——

467%  454%

mar-14 jun-14 sep-14 dic-14 mar-15 jun-15 sep-15 dic-15 mar-16

Fuente: Banco Central del Ecuador, INEC
Elaboracion: CEA

Mientras tanto el wiel de empleo adecuadorbano disminuyé 4,95 puntos
porcentualespasando d&3,546 enmarzo 2015 48,59% en marzo 2016l empleo
inadecuadgor suparte presenta una tasa d&,30%, valor mayor a registrado en
marzo 2015 (41,05%)
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Tasa de Empleo Adecuada vs Tasa de Empleo Inadecuada
En porcentaje (%)
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Fuente: Banco Central del Ecuador, INEC
Elaboracion: CEA

Precios

Segun kreporte mensual del Institutdacional de Estadisticas y Censos (INE€h
mayo de 2016 el indice de precios al Consumid@iPC) registr6 las siguientes
variaciones 0,03% la inflacibn mensual 0,92% la acumuladay 1,63% la anual
mientras que par@ mismo mes eA015 las cifras fueron0,18% la inflacion mensual
2,66% laacumulady 4,55% la anual.

La variacion del IPC, al presenimes, se debal aumentoen el preco de productos
coma bebidas alcohdlicas, tabaccegtupefacientes (0,0319%y),; alimentos y bebidas
no alcohdlicas (0219%); asi como también a la disminucion en productos como:
prendas de vestir y calzad®.0257%); y, recreacion y cultur@(0140%)

Por otro ladogl valor de la anasta familiar bdsa es de 686,74 ddolaresy el ingreso

familiar de un hogade cuatromiembros con 1,6 perceptores de683,20 dblares
obteniendo una diferencianegdiva de 3,54 délaresvs la canasta basic&s importante
recordar que la misma cobertura del presupuesto familiar es la proporcién de la canasta
familiar basica que esta cubierta con el ingreso minimo

El valor de la canasta familiaital paramayo2016 es de 496,06 délares, generando un
supeavit de B7,14 dolares vs el ingreso familiar mensual.
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Inflacion anual 2015 vs 2016

(En porcentaje)
2015

Fuente: INEC
Elaboracion: CEA

Deuda Publica

Segun los datos del Ministerio de Finanzasaédototal de la deuda publiggaramayo

de 2016alcand los USD 34.292millones esto significaun aumentale 0,324, es decir
USD 109 millones mas respectoal mes anterior, cuando registré6 un total de USD
34.183millones

Del valor total,USD 13.039 millones corresponde a deuda interna y US[21.254

millones adeudaexterra. Esto significa quea deuda externa representanghyor

porcentaje (B%) del total de la deuda publica, mientras cuedudanternarepresenta
apenazl 38%.

Si se compara con el valor total de duda registradisahomesde 2015(USD 32.589
milloneg se denota uarecimiento del %, equivalente a USID.703,7millones.
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Deuda Publica Interna y Externa
(Millones de Ddlares)
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Fuente: Ministerio de Finanzas
Elaboracion: CEA

Riesgo Pais

A mayode 2016el riesgo pais proedio del Ecuadgrse ubicé er®11 puntos, es decir
166 puntos menos que el mes anterior. Sin embargo, al compa®lrmmmo mes del
afio anterior se registra un aumentold® puntos De igual manerael promedio de
América Latinafue de663 puntos es decif97 puntos mas altos a comparaciénnaieyo
2015,esto se debe al aumentd riesgo paisle Venezuelgrincipalmente

Vale la pena resaltar que el promedio de América Latina se ve distorsionado por los
altos valores de Venezuela, queramayodel presentei® fue de2.907puntos, lo cual
incrementa el promedio y no refleja el valor real del resto de paises de la Ragi#n.
contextualizar esto, el promedio de la regddoluyendo a Venezuela es 382 puntos

Los paises con mayor riesgo de inveetir la regionsegun la firma JP Morgason:
Venezuela co2.907puntos,Ecuadorcon911 puntosy Argentinacon 546 puntos.
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Riesgo Pais (EMBI) Ecuador y América Latina
(Puntos)
1800

1600

1400

1200

1000

800

600

400

200

may-15 jul-15 sep-15 nov-15 ene-16 mar-16 may-16

—o— EMBI Ecuador (promedio)

Fuente: BCE, JP Morgan, Flar, Ambito.com
Elaboracion: CEA

Comercio exterior

Entre enero y abrillel presente afia balanza comerciaégistroun superavitde USD
49 millones mientras queal mismo mes de 2015umé un déficit de USD 1.219
millones

La balanza comercial petrolera, registit saldo positivo dé&JSD 572 millones, es
decir 35% menos quesn 2015 cuandoregistréun superavit d&JSD 874 millones, b
cual se relacionaonla disminucion del precio del petroldebido alaumento de oferta
en el mercado.

Por otro ladodurante el mismo periodda balanza comercial no fpelera sumé un
déficit de USD524 millones lo cual detona una mejora respecto28ll5 cuando
alcanzo un déficile USD 2.093millones

De enero anarzode 2016existe um reducciortantode las exportacionegomo delas
importaciones realizadas por el pas embargo, lagxportacioneson ligeramente
mayoredo que mantiena la balanza comerciah saldgositivo.
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Fuente: BancoCentral del Ecuador
Elaboracion: CEA

Tributacion

Al mes de mayo del presente afiegéndatos @l SRI, la recaudacion tributaritotal
neta (total efectivo menos devoluciondgminuyoun 19%respecto al mismo mes de
2015 es decir USD 196 millonesenos.

De acuerdo a este resultado, el valor de recaudacion de wapoestos registré un
descensoEl Impuesto a la Renta (IRy el Impuesto a la Salida de Divisas (ISD)
disminuyeron en20% respectivamentepor su parte, ellmpuesto al Valor Agregado
(IVA) registré una caida en recaudacion de 15%.

Por otro lado, el Impuesta los Consumos Especiales (ICE)el Impuesto a los
Vehiculos Motorizados (IVM) no registraron un descenso tan significativo pues
disminuyeron en 6% y 8% respectivamente.
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Recaudacion Tributaria Mayo 2015 vs. 2016
(Millones USD)
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Fuente: SRI
Elaboracion: CEA

La recaudacion tributaria entre engronayode 2016 registréun total deUSD 5.096
millones queconparados al mismo periodo de 20A3SD 6.233 millones) se tiene
una reducciomnld 18%, es decitJSD 1.137 millonesmenos

De igual manerase denota una disminucion en el recaudtodaliferentes impuestos.
El ISD, el IVA y el Impuesto a los ®hiallos Motorizados registraron las siguientes
variaciones-23%, -22% Yy -21% respectivamentesiendo aquellos impuestague
presentamna variaciéon negativa mas alRor su parte, el ICE y el Impuesto a la Renta
registraron una disminucién de 13% y 14% respectivdgne

Entre los impuestos mencionados el de mayor peso al valgretuita enero y mayes
el IVA (UDS 2.337millones)seguido por el impuesto a la re@sD 2.006millones).
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RECAUDACION TRIBUTARIA ENBRYO 2016
(MILLONES USD)
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Fuente: SRI
Elaboraciéon: CEA

Remesas Inversion Extranjera Directa

Al ultimo trimestredd 2015, los ingresos del pais por concepto de remesassde lo
trabajadores migrantes alcanzatos USD 635,8 millones monto que representan
aumentodd 3% respecto atrimestre anterior, es deciaproximadamentéJSD 19
millones

Al compararcon el mismo trimestre d#)14,se registrain aumentale USD 8 millones
aproximadamenteSin embargoel flujo total de ingresos por concepto de remesas en
2015(USD 2378 millones)disminuy6 en USD 84 millones aproximadamente respecto
al total d22014(USD 2.462 millones

La disminuciondel flujo deremesasentre 2015y 2014 respondeprincipalmente ka
decrecimientoeconémico de algunos de los principales paises donde residen los
inmigrantes ecuatorianos, es ddtspafia, Italia y otros paisesi como la depreciacion

del euro frente al dolar.
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Fuente: BancoCentral del Ecuador
Elaboracion: CEA

Por su parted Inversion ExtranjerBirecta (IED) dirigida al paien eldltimo trimestre
del 205 fue de USD529 millones evidenciandain aumentodd 111%, es decirUSD
278millonesméasque el trimestre anterior.

Por otro lado, lemonto total de inversion extranjera directa registrada en 2015 sumoé
USD 1.060 milloneslo cual representa USD 287 millones mas que el monto total de
2014 (USD773 millones)

Es importante recalcar que este tipo de inversiones exteriores constituyen un factor
importante para el ecimiento y desarrollo del paigor lo que se espera que en los
siguientes trimestres la situaciéo cambieo mejore,ya queuna reduccion de las
mismas afecta directamentenalel de crecimiento.
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