Quito, 26 de febrero del 2019
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Estimados sefiores:
SITUACION Y ACTIVIDAD ECONOMICA

El indice de la Actividad Econémica Coyuntural, en su serie bruta, para febrero de 2019 fue de
152,4, valor mayor respecto de los 147 puntos establecidos a febrero de 2018 y menor al 160,9
de enero de 2019. El indice corregido por la ciclo-tendencia que permite evidenciar el
crecimiento a mediano plazo, muestra una variacion positiva de 0,9% en el primer bimestre de
2019, evidenciando un relativo aumento respecto del bimestre espejo del 2018 donde se
evidencio una variacion bimestral de 0,5%.

La tendencia del indice evidencia una leve recuperacién de la produccion durante el 2019, sin
embargo, el crecimiento econdmico no fue el esperado en el afio 2018 llegando a alcanzar el
1,4%. Para este afio 2019, la previsiéon del Banco Central apunta a un 1,4% como tasa de
crecimiento, aunque otros organismos como el FMI y el Banco Mundial consideran que la tasa
puede ser menor debido al proceso lento de activacién econémica.

SECTOR EXTERIOR

La Balanza Comercial continua con su tendencia muy irregular respecto de su resultado. Sin
embargo, vale destacar que han existido meses de superavit y otros de déficit. Si se analiza el
periodo enero — marzo 2019 existe un pequefo superdvit de 1,8 millones de ddlares, valor
sumamente inferior al superavit de 227,2 millones de délares para el periodo espejo en 2018.
La irregularidad que se evidencia en la balanza comercial, se genera por el alto déficit de Ia
balanza no petrolera que al periodo enero-marzo 2019 es de -1.067,8 millones de délares y si se
compara con los -962,9 millones de ddlares en el mismo periodo, enero - marzo 2018, se puede
observar que hay una tendencia al alza, generando problemas de sostenibilidad externa en el
pais. Esto trae a la palestra la discusion de posibles medidas de politica exterior que regulen los
resultados actuales externos. Se sabe que la eliminacién de salvaguardas trajo consigo algunos
efectos, sin embargo, no son las Unicas politicas que deben analizarse. Lo fundamental ahora es
gue se apliqguen medidas, sobre todo por la volatilidad que puede tener el precio del petréleo y
ademas la necesidad de sostener la dolarizacién. Nuevamente el petréleo se constituye en el
commodity mds importante del pais generando un superdvit de 439 millones de délares a marzo
de 2019, lo que confirma la alta dependencia petrolera del Ecuador. Es importante citar que
luego de diciembre de 2018 donde el superdvit fue de 251,3 millones de délares la tendencia
del superavit se mantiene al alza, sin todavia llegar a los maximos obtenidos en agosto de 2018.
Esto implica una posible mejora en los valores del ingreso petrolero los préximos meses. Es
importante recordar que a finales de diciembre de 2018 la OPEP establecié un nuevo acuerdo
para reducir la produccidn petrolera, lo que obviamente ha tenido efectos positivos en nuestra
balanza comercial petrolera. Este acuerdo ha desembocado en la tendencia positiva del
superavit. Sin embargo, sigue siendo preocupante la drastica diferencia de la balanza petrolera
respecto de la no petrolera. La inversidon extranjera directa del cuarto trimestre de 2018 fue de
596,2 millones de ddlares, lo que refleja una tendencia al alza respecto de los otros trimestres
del mismo afio 2018, y por otro lado se ve una caida del riesgo pais de 712 puntos en enero de



2019 a 552 para abril de 2019 cuya tendencia es importante para mantener la confianza de los
acreedores internacionales.

SECTOR PUBLICO Y POLITICA FISCAL

La deuda externa publica para marzo de 2019 se ubicé en 37.080,5 millones de ddlares,
equivalente al 32,8% del PIB, evidenciando un aumento del 39,9% en relacidn al mes espejo del
afio 2017, periodo en que inicié funciones el actual gobierno de Ecuador. La deuda interna
publica para marzo de 2019 fue de 14.134,4 millones de ddlares, lo que equivale al 12,5% del
PIB. Por lo que, la deuda publica agregada (interna y externa) se situd en 51.214,9 millones de
ddlares, lo que representa el 45,3% del PIB, valor mayor al limite de endeudamiento publico
(40%) establecido en el Codigo Orgdnico de Planificacidn y Finanzas Publicas. Sin embargo, la
“Ley Orgdnica para el Fomento Productivo...” aprobada en agosto de 2018, permite superar
dicho limite de endeudamiento durante el periodo 2018-2021. En cuanto a la deuda externa por
pais, los mayores acreedores de Ecuador siguen siendo: China, Estados Unidos y Reino Unido.
Ecuador en el mes de febrero hizo una de las negociaciones crediticias mas importante en lo que
va del gobierno de Moreno. Aproximadamente 10000 millones de ddlares se acordaron en
créditos con el Fondo Monetario Internacional y otros seis organismos internacionales. Lo
importante de estos acuerdos es que las tasas de interés no superardn el 5% anual con
condiciones de pago hasta de 30 afos. Aproximadamente el 40% de este crédito proviene del
FMI y el resto de organismos como el Banco Mundial, Banco Interamericano de desarrollo,
Banco de Desarrollo de América Latina —CAF-, Banco Europeo de Inversiones, Fondo
Latinoamericano de Reservas y Agencia Francesa de Desarrollo. Obviamente como todo acuerdo
crediticio con el FMI, existe la necesidad de generar una carta de intencién como parte de lo
establecido. Esta carta ha sido objeto de grandes criticas durante estos meses sobre todo por
las posibles condiciones del crédito que podrian afectar a una gran cantidad de ecuatorianos,
sin embargo, aun este debate persiste, aunque el gobierno nacional reitera que es una
negociacion importante dentro del llamado plan de Prosperidad Nacional.

EMPLEO

Para marzo de 2019 la tasa de desempleo en Ecuador fue de 4,6%, a nivel urbano la tasa fue de
5,8% y a nivel rural de 2,2%. La variacion respecto de marzo 2018 no ha sido estadisticamente
significativa. Por otro lado, a nivel nacional el empleo bruto se ubicé en el 63,4%, a nivel urbano
59,4% vy a nivel rural 72,7%. Al analizar algunos componentes del empleo a marzo 2019, la tasa
de empleo adecuado a nivel nacional fue de 37,9%, la tasa de subempleo de 18,7% y el empleo
no pleno 27,2%. Ademas, el empleo adecuado a marzo 2019 ha caido 3,2 puntos porcentuales
respecto de marzo 2018, lo que demuestra problemas importantes en el mercado laboral
ecuatoriano, dando como resultado la necesidad de que el sector privado absorba las plazas que
el sector publico esta dejando por algunas politicas implementadas por el gobierno nacional. En
el empleo adecuado se ubican las personas que tienen ingresos iguales o superiores al salario
minimo, se excluye la categoria de ocupados no clasificados mientras que en el empleo no
adecuado estan los subempleados, las personas con empleos no remunerados y con otros
empleos no plenos. Por lo cual, no es tanto el desempleo el gran problema de Ecuador, sino el
empleo no adecuado, ya que durante la ultima década a bordeado tasas del 50%. Es entonces,
urgente la ejecucion de politicas laborales a largo plazo que cambien de manera estructural el
mercado laboral ecuatoriano. Como ya se ha manifestado es imperativo el del sector
empresarial, el mismo que necesita fortalecimiento o posiblemente flexibilidades. Es justamente
este Ultimo tema el que estd por debatirse en la asamblea nacional donde se propone volver a
la flexibilidad laboral como politica publica que busca la posibilidad de reinsertar a los
trabajadores a la fuerza productiva. Siempre ha sido objeto de discusidon este tipo de
flexibilidades ya que generan debate dentro de la seguridad y derechos de los trabajadores. Hoy



es tema de discusién nacional y se tendran los resultados generales en los proximos dias. Lo que
si queda claro es que la politica publica debe buscar salidas urgentes a este que es un objetivo
de politica econémica que debe ser priorizado.

INFLACION

Para abril de 2019 la inflacién mensual se ubicé en 0,17%, la acumulada en 0,19% y la inflacién
anual en 0,19%. Luego de 12 periodos consecutivos de variaciones negativas en la inflacién
anual, durante el Ultimo afio, recién en diciembre de 2018 y enero de este afio se evidencié una
recuperacion de los precios en la economia del pais, sin embargo, para febrero y marzo se volvio
a tener caidas siendo negativos los valores de la inflacion mensual. Es importante que en abril
nuevamente se retomo la senda positiva. Hay que considerar que la canasta analizada para el
IPC cerca de un 78% esta compuesta por bienes y un 22% aproximado por servicios.

El valor de la canasta familiar bdsica en abril de 2019 se ubicé en 715,70 ddlares, lo que significa
que el ingreso promedio cubre un 102,76% de la canasta basica lo cual se mantiene en el tiempo
de manera favorable. Hay que tomar en cuenta que el costo de la canasta basica aumentd un
0,37% con relacién al mes de marzo de 2019. Finalmente, la canasta familiar vital se ubicé en
498,83 dolares y por lo tanto se evidencia una cobertura total y un superavit presupuestario de
236,64 ddlares para los hogares.

PERSPECTIVAS ECONOMICAS

De acuerdo al informe del Fondo Monetario Internacional (FMI) de marzo de 2019, la economia
de Ecuador tendria en 2019 una disminucién del 0,5%; mientras que su crecimiento proyectado
para 2020 y 2021 serd de 0,2% y 1,2% respectivamente. Por otro lado, el Banco Central del
Ecuador sefala que para este afo la Reserva Monetaria Internacional alcanzaria un valor
cercano a los 5.000 millones de dodlares, esta meta se alcanzaria como producto de los mas de
10.000 millones de ddlares provenientes del FMI y de organismos multilaterales. Otra de las
metas del gobierno es conseguir 3.000 millones de délares de Inversidn Extranjera Directa
durante 2019, esto se lograria mediante licitaciones en el sector publico. Las medidas de politica
econdmica efectuadas por el gobierno siguen los lineamientos del “Plan Prosperidad” 2018-
2021; el cumplimiento de este plan es condicidn para que el FMI entregue 4.200 millones de
ddlares bajo la figura de Servicio Ampliado durante los préximos tres afios. Entre las medidas
adoptadas en estos primeros cinco meses, y que de seguro continuaran en lo que resta del afo,
se encuentran: la reduccion del gasto publico, mediante disminucidn de masa salarial; eficiencia,
disminucion y focalizacion de subsidios; nuevas leyes para una mayor flexibilidad laboral; nuevos
mecanismos y productos del sector financiero; incrementar las exportaciones y la inversion
extranjera directa. Todas estas medidas buscan segun el gobierno apuntalar la dolarizacion,
promover la competitividad con la creacién de empleo, asi como medidas sociales para grupos
vulnerables y lucha contra la corrupcion.

SITUACION POLITICA

En contexto internacional, a inicios de este afio la decisién del gobierno de retirar la ciudadania
ecuatoriana al fundador de Wikileaks, asi como expulsarlo de la embajada ecuatoriana en
Londres (donde permanecia desde junio de 2012 como asilado politico), lo cual se convirtié en
noticia mediatica con posiciones a favor y en contra de esta resolucion. A nivel nacional, el mapa
politico en Ecuador se modificéd con las elecciones seccionales de marzo, los cambios se ven
reflejados en una mayor presencia de partidos considerados de derecha que lograron captar
una cantidad significativa de alcaldias y gobiernos provinciales en la sierra y costa, cuestion que
no ocurria desde hace dos contiendas electorales anteriores. En este escenario es muy probable



qgue el ex alcalde de Guayaquil sea una opcién de la tradicional derecha ecuatoriana en las
proximas elecciones presidenciales. Mientras que, en la Asamblea Nacional, el partido de
gobierno ve disminuida su presencia en las comisiones legislativas; lo que de seguro obligara a
una serie de acuerdos con otras fuerzas politicas. Otra cuestion a destacar es la creacion de la
Comisién de Expertos Internacionales de Lucha Contra la Corrupcién en Ecuador, comisién que
realizara una asesoria técnica a las instituciones ecuatorianas encargadas de los procesos legales
contra la corrupcidon. En este dmbito actualmente cobra notoriedad las denuncias e
investigaciones del caso “arroz verde”, que, involucrarian al partido politico del ex mandatario
presidencial y a varios de sus ex colaboradores en supuestos aportes irregulares para campafias
electorales en afios anteriores por parte de empresas nacionales y extranjeras a cambio de Ia
adjudicacion de contratos millonarios con el estado, ocasionando a la vez perjuicios tributarios
por la utilizacidn de empresas creadas ficticiamente para este fin.

Esperamos que el devenir econdmico ecuatoriano prospere, para que aparezcan oportunidades
de trabajo.

Atentamente,

( J

John Apolo Williams
Representante Legal



