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INFORME MENSUAL DE LA ECONOMIA INTERNACIONAL N.002

1. RESUMEN EJECUTIVO

Algunas estimaciones del costo total de la crisis a nivel mundial?, sefialan que podria
estar entre 8.5 y 12.8 billones de dolares?; equivalente al 60% y 90% del PIB de los
Estados Unidos del afio 2008 (14.3 billones de dolares). La cifra resulta cuantiosa si
se la compara con el costo del Plan Marshall de reconstruccién de Europa, posterior a
la segunda guerra mundial, que alcanz6 un monto de 0.11 billones de ddlares
(ajustado por inflacién).

Por otro lado, en la reunion de los paises del grupo G-20 efectuada en el mes de abril
20009, se decidio continuar con la politica de apoyo a la economia mundial a través de
la inyeccion de recursos frescos, a fin de evitar una agudizacién de la recesion
econdémica. Asi, los paises decidieron, entre otras cosas, triplicar la capacidad de
préstamo del FMI a 750 mil millones de ddlares. Al momento, Colombia, México y
Polonia han sido los primeros beneficiarios de los préstamos del FMI, con créditos
de 10.4, 47.0 y 20.5 mil millones de dolares, respectivamente.

De acuerdo al Fondo Monetario Internacional3, la economia mundial
experimentara, por primera vez desde la segunda guerra mundial, un decrecimiento
anual de -1.3% y una recuperacion gradual en el 2010 de 1.9%. La contraccion sera
mas pronunciada para las economias avanzadas durante este afio, en donde se prevé
una caida de -3.8% y se acentla la desaceleracion de las economias emergentes, que
pasa de una tasa de 6.1% en el 2008, a un crecimiento de 1.6% en 20009.

De acuerdo a CEPAL?4, la crisis internacional se sentira con fuerza en Ameérica
Latina. Para 2009 se espera que la economia retroceda un -0.3%; esto es, la
primera caida tras seis afios de crecimiento. De igual forma, las nuevas proyecciones
del FMI> sefialan que la region se contraera -1.5%, en el afio 2009. Estas cifras
contrastan notablemente con las proyecciones anteriores de ambas instituciones,
pues el FMI estim6 un crecimiento de 1.1%, mientras que CEPAL proyect6 una tasa
de 1.9%.

! http://news.bbc.co.uk/1/hi/business/7893317.stm

2 Millones de millones.

3IMF Perspectivas de la economia mundial , del 22 de abril de 2009

4 Del lero de abril de 2009. http://www.eclac.org/cgi-
bin/getProd.asp?xml=/prensa/noticias/comunicados/7/35627/P35627.xml&xsl=/prensa/tpl/p6f.xsl&base=/tpl/top-bottom.xsl|
5 Las proyecciones del Banco Mundial (el 31 de marzo), sefialan que la region se contraera el 0,6% en el afio 2009.
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INFORME MENSUAL DE LA ECONOMIA INTERNACIONAL N.002
La contraccion econdmica de la region implicara aumentos de la tasa de desempleo:
la CEPAL estima una tasa de desempleo cercana a 9%, superior a la tasa registrada en
2008, que fue 7.5%.

Las perspectivas de crecimiento de las economias avanzadas para el primer semestre
2009 no son optimistas, segun se desprende del comportamiento de algunos
indicadores econdmicos de coyuntura, como es el indice de produccion industrial
mensual. En efecto en las economias avanzadas se observan caidas recurrentes de la
produccion industrial. En Estados Unidos, el indice de produccion industrial cay6
20%, durante el primer trimestre de 2009, lo cual constituye la mayor contraccién
experimentada desde el inicio de la crisis. En la Unidn Europea, el indice se
contrajo en - 16.7%, con respecto al mismo mes del afio anterior. Las expectativas
para el mes de marzo no prevén una mejora en el indice, toda vez que la confianza
industrial en la Zona Euro, alcanz6 su nivel histérico mas bajo en marzo (-38; en
febrero fue -36). En Japdn, el indice de produccién industrial (corregido de
variacién estacional) cay0 estrepitosamente: entre febrero 2008 y febrero 2009 pas6
de 110.1 a 69.5; lo cual significé un desplome de 36.9%. La caida del indicador se
encuentra en estrecha relacion con la caida de las exportaciones japonesas al mundo.
Las cifras correspondientes al mes de febrero 2009, muestran que las exportaciones
de Japoén se contrajeron en 50.4%, en relacion al afio anterior.

En cuanto al desempleo, vale mencionar que Estados Unidos y Espafia muestran
fuertes aumentos de la tasa de desempleo. En el caso de Estados Unidos, desde el
inicio de la crisis (en diciembre de 2007), se han perdido 5.1 millones de puestos de
trabajo. En la Unidn Europea, la tasa de desempleo (corregida de variacion
estacional) fue 7.9% en febrero 2009; lo cual implicé un incremento del nimero de
personas desempleadas en 478 mil. En Espafa, el desempleo llegd al 15.5%;
mientras que en febrero de 2008 la tasa fue 9.3%.

En cuanto a la evolucién de la tasa de inflaciéon del mes de marzo 2009, Estados
Unidos y Japdn alcanzaron valores negativos de -0.4% y -1.6% respectivamente. La
contraccion de precios de Estados Unidos constituye la primera contraccién de
precios desde 1955; y en el caso de Japon, la caida de los precios ha generado
nuevamente temores en torno a una deflacion. En cuanto a la Zona Euro, la tasa de
inflacién anual, del mes de marzo alcanzé un minimo histoérico, con un valor de 1.3%.

IMEI-002-04-2009-DGE-DIE



= BANCO CENTRAL DEL €CUADOR

b

INFORME MENSUAL DE LA ECONOMIA INTERNACIONAL N.002

2. SECTOR REAL

2.1CRECIMIENTO ECONOMICO Y DESEMPLEO

A pesar de que no se conoce con certeza cudl ha sido el costo total de la crisis a
nivel mundial, algunos analistas internacionales estiman que esta se encuentra
entre 8.5 y 12.8 billones de ddlares; es decir entre el 60% y 90% del PIB
estadounidense del afio 2008 (14.3 billones de ddlares). Tan solo en el sector
financiero, el daltimo informe de estabilidad financiera del Fondo Monetario
Internacional (de abril 2009), estima que las rebajas contables por la deuda téxica
(amortizaciones globales), a las instituciones financieras serian de alrededor de 4
billones de dodlares, hasta el afio 2010. Las cifras del costo total resultan
asombrosas si se las compara con el costo del Plan Marshall de reconstruccion de
Europa, posterior a la segunda guerra mundial, que alcanzé un monto de 0.11
billones de délares (ajustado por inflacion).

Por otro lado, el comportamiento de los principales indicadores econémicos, que
dan cuenta del panorama mundial, obligd nuevamente en el mes de abril, a
efectuar una revision a la baja de las previsiones de crecimiento para el 2009.
Segun el Fondo Monetario Internacional®, la economia mundial experimentara,
por primera vez desde la segunda guerra mundial, un decrecimiento anual de -
1.3% y una recuperacion gradual en el 2010 de 1.9%. La contraccién sera mas
pronunciada para las economias avanzadas durante este afio, en donde se prevé
una caida de -3.8%. Vale mencionar que la estimacion elaborada en el mes de
enero 2009 estimaba una tasa de -2%. De igual forma, los nuevos datos acentiian
la desaceleracion de las economias emergentes para 2009, al pasar de 3.3% (en la
estimacion de enero), a un crecimiento de 1.6%.

6 IMF Perspectivas de la economia mundial , del 22 de abril de 2009
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llustracion 1

Crecimiento del PIB

-tasas devariacion-
7.0

5.0

3.0

1.0

-1.0 1

-3.0

(**) ProyeccionesWEO-FMI

-5.0

EEUU — — — - AmericalLatina @~ -0 Zona Euro Mundo

Fuente: WEO-FMI; Eurostaty CEPAL

El indice del Clima Econémico Mundial IFO-WES (por sus siglas en inglés?),
calculado a partir de la opinién de méas de 1000 expertos econémicos a nivel
mundial, cayé a un minimo historico durante el primer trimestre de 2009. En la
mayoria de los paises la situacién econdmica actual se define como “mala” y las
expectativas de los proximos seis meses se han estabilizado en un nivel
“pesimista”.

7 Publicado por Ifo Institute of Economic Research de Alemania en cooperacion con la Camara Internacional de Comercio (ICC) de
Paris. Se fundamenta en una encuesta cualitativa acerca de la situacién econémica actual y las perspectivas futuras. Es contestada
por méas de 1000 expertos econdmicos en 92 paises. (http://www.cesifo-group.de/portal/page/portal/ifoHome/a-
winfo/dlindex/20indexwes ).
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llustracion 2
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Considerando un escenario positivo; esto es, que las medidas tomadas por los
gobiernos de los paises desarrollados (Estados Unidos y la Union Europea
basicamente) logren los resultados esperados, el clima econdmico mundial podria
recuperarse recién a partir de mediados de 2009. En ese sentido, las decisiones
adoptadas por el Grupo de los 20 (G20), durante su ultima reunién en abril, de
triplicar la capacidad de préstamo del FMI (a 750 mil millones de dolares),
pretenden mejorar el clima de confianza al inyectar liquidez al sistema y combatir
el contagio financiero mundial.

Sin embargo, de acuerdo a un estudio del Fondo Monetario Internacional, las
recesiones mundiales sincronizadas son mas profundas y de mayor duracién que
las individuales (su duracion es 1.5 veces mas larga que una recesion tipica); en
este sentido, la actual crisis, que relaciona a la mayoria de paises y que esta
vinculada a la crisis financiera, podria ser persistente y con una lenta
recuperacion (la recuperacion en forma de “L”).
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2.1.1 ESTADOS UNIDOS, UNION EUROPEA Y JAPON

De acuerdo a las cifras definitivas del cuarto trimestre de 2008, de la Oficina de
Analisis Economico (BEA)8, la economia de los Estados Unidos se redujo -
6.3%?9, con respecto al tercer trimestre de ese afio. Las proyecciones del Banco de
Inversion J.P. Morgan, prevén que la contraccion de la economia norteamericana
se mantendra durante los dos primeros trimestres de 2009, con tasas de -5% vy -
2%, respectivamente.

Tabla 1

PRODUCTO INTERNO BRUTO TRIMESTRAL
-Tasas de variacion con respecto al periodo anterior -

series desestacionalizadas

2007 2008
1 L 11 v 1 L 11 1V
EEUU (1) 0.1 4.8 4.8 -0.2 0.9 2.8 -0.5 -6.3
Union Europea 0.7 0.6 0.7 0.6 0.5 -0.1 -0.3 -1.5
Zona Euro 0.7 04 0.6 04 0.7 -0.3 -0.2 -1.6
Japon 0.9 -0.1 0.2 1.1 0.2 -0.9 -0.6 -3.2

(1) tasas de variciacion anualizadas
Fuente: BEA, EUROSTAT y Economicand Social Research Institute. Cabinet Office.

En cuanto a la Unidn Europeal©, la segunda estimacion de EUROSTAT!
correspondiente al crecimiento del cuarto trimestre de 2008 (t/t-1) no sufrio
cambio alguno y se mantuvo en -1.5%. Los factores que determinaron esta
contraccion fueron: la caida de las exportaciones (-6.1%), la inversién (-3.3%) y
el consumo final de los hogares (-0.4%). Para la Zona Euro!2 la variacién
trimestral se contrajo ligeramente y fue -1.6% (-1.5% en la primera estimacion).

De igual forma, el PIB de Japdn registré entre el tercer y cuarto trimestres de
2008 un decrecimiento -3.2%, que se explica mayoritariamente por la reduccion
de la exportaciones de bienes y servicios (-13.8%) y de la formacion bruta de
capital fijo (-2.9%).

8 El Bureau of Economic Analysis presenta tres versiones de las cuentas nacionales de los Estados Unidos: avance, cifras
preliminares y definitivas.

9 . .
Corresponden a tasas anualizados en cada trimestre.
10 L . . .
La Unién Europea comprende a los 27 paises miembros de la misma

11 EUROSTAT presenta tres versiones de las cuentas trimestrales: avance (flash release), primera estimacion y segunda estimacion.

12 - . - L - -
Considera a los 16 paises que utilizan el euro como moneda, es decir incluye a Slovakia desde el primero de enero de 2009

IMEI-002-04-2009-DGE-DIE



™ BANCO CENTRAL DEL ECUADOR

INFORME MENSUAL DE LA ECONOMIA INTERNACIONAL N.002

Las perspectivas de crecimiento de las economias avanzadas para el primer
semestre 2009 no son optimistas. Algunos indicadores coyunturales, como el
indice de produccion industrial mensual (corregido de variacion estacional)
registraron reducciones; y en particular la economia de Japon.

llustracion 3

EEUU, Union Europeay Japon : Produccion industrial
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Fuente:Eurostat, Reserva Federal y Ministerio de Economia, Comercio e Industriade Japon
Indice de EEUU recalculado para enero 2005=100

En el caso norteamericano, a partir de noviembre de 2008, se observan
disminuciones del indice de produccion industrial y para marzo de 2009, se
registrd una contraccién mensual de 1.5% (similar a la experimentada en febrero);
y, de -12.8%, si se lo compara con el mismo mes del afio anterior. Durante el
primer trimestre de 2009, el indice de produccién industrial cayé 20%, la mayor
contraccion experimentada desde el inicio de la crisis.

IMEI-002-04-2009-DGE-DIE
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De igual forma, el indice de produccién industrial (excluye al sector
construccioén), en la Union Europea (UE), registra caidas desde el mes de febrero
de 2008. De acuerdo a la ultima informacion disponible (febrero 2009), el indice
se contrajo en -2.07%, con respecto al mes anterior; y -16.7% con respecto al
mismo mes del afio anterior. Las expectativas para el mes de marzo no prevén
una mejora en el indice; toda vez que la confianza industrial en la Zona Euro,
alcanzé su nivel histérico mas bajo en marzo (-38), mientras que en febrero fue -
36).

Aun cuando Estados Unidos y la Union Europea experimentan importantes
caidas de su produccion industrial, el caso japonés es el mas preocupante, pues el
indice de produccién industrial (corregido de variacion estacional) cayé
estrepitosamente: entre febrero 2008 a febrero 2009 pas6 de 110.1 a 69.5; lo cual
significo un desplome de 36.9%. La caida del indicador se encuentra en estrecha
relacion con la caida de las exportaciones japonesas al mundo (ver mas adelante).

En este contexto, el primer ministro japonés, Taro Aso, anuncié el 9 de abril el
mayor plan de estimulo econémico de la historia del Japéon, de 154.4 mil millones
de ddlares. Este plan, que fue remitido al Parlamento, contempla una politica de
subsidios y de recorte de impuestos como medida paliativa para incentivar la
demanda doméstica y evitar la pérdida de empleos. Sin embargo, el paquete de
estimulo implica, por otro lado, un aumento importante en el nivel de la deuda
(bruta) del gobierno japonés. Segun estimaciones del FMI la relacion deuda
publica/PIB alcanzaria el 200%.

El pobre desempefio econémico de las principales economias y bloques mundiales
ha generado un importante incremento del desempleo. Desde el inicio de la
recesion, en diciembre de 2007, Estados Unidos ha perdido 5.1 millones de
puestos de trabajo.

10
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llustracion 4
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- corregidas variacion estacional-

155
145 — = Espafia = = = EEUU Unién Europea Japén . 155
, 145
135 :
135
12,5 4
P ° 125
11.5 P 115
105 —7 105
9.5 -
- 9.5
E T e ~ - 85
[ — /"; 75
6.5 m— e
_ - - 6.5
5.5 o 55
e == === =T 7 45
\/—\ \/\/
35 I T I T T T T I 1 I T T I T I I T I T I T I I T I 35
2007-ene 2007-jul 2008-ene 2008-jul 2009-ene
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De acuerdo a los ultimos datos de la Oficina de Estadisticas Laborales de Estados
Unidos (BLS), la tasa de desempleo (corregida de variacidn estacional) aumenté
de 8.1% a 8.5% entre febrero y marzo de 2009, lo cual significé un incremento de
632 mil personas desempleadas. Los grupos mas afectados fueron los
afroamericanos (13.3% en marzo) y los hispanos, cuya tasa paso de 9.7% en enero
a 11.4% en marzo del presente afno.

En la Unidn Europea, la tasa de desempleo (corregida de variacion estacional)
en el mes de febrero fue de 7.9%. Esto implica que en febrero, el nUmero de
personas desempleadas en la UE se incrementd en 478 mil; por lo que el total de
hombres y mujeres desempleados en la Union Europea es de alrededor de 19.2
millones. Para la Zona Euro la tasa alcanzé el 8.5%.

Dentro de la UE, uno de los paises que registra el mayor deterioro del mercado

laboral es Espafia, en donde el desempleo (corregido de variacion estacional)
llegd al 15.5%; mientras que en febrero de 2008 la tasa fue 9.3%.

11
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El desempleo afecta principalmente a los extranjeros: de acuerdo a los ultimos
datos del Instituto de Estadistica de Espafia (INE), correspondientes al cuarto
trimestre de 2008, las tasas de desempleo para extranjeros ascendié a 21.3%; en
tanto que los espafioles registraron una tasa de 12.5%. Los sectores mas afectados
son: servicios, construccion, industria y agricultura.

Japon también presenta un incremento en la tasa mensual de desempleo
(corregida de variacion estacional), que en febrero de este afio alcanza el 4.4%,
comparada con el 3.9% del mismo mes del afio pasado. Dentro del plan de
estimulo econdmico del gobierno se preveé el gasto de emergencia de 1.9 billones
de yenes para la proteccion del trabajo y entrenamiento a los desempleados, de
acuerdo a datos del Partido Liberal Democrético de ese pais.

2.1.2 AMERICA LATINA!3

De acuerdo al ultimo comunicado de prensa de la CEPAL!4, la crisis internacional
se sentira con fuerza en América Latina, en donde la economia retrocederia a -
0.3% en 2009, su primera caida tras seis afios de crecimiento.

De igual forma, las nuevas proyecciones del FMI® sefialan que la region se
contraera -1.5%, en el afio 20009.

Las cifras contrastan notablemente con las proyecciones anteriores de estas
instituciones: el FMI estim6 un crecimiento de 1.1%, mientras que CEPAL
proyectd una tasa de 1.9%.

13 Incluye El Caribe

14 Del lero de abril de 2009. http://www.eclac.org/cqi-
bin/getProd.asp?xml=/prensa/noticias/comunicados/7/35627/P35627.xml&xsl=/prensa/tpl/p6f.xsl&base=/tpl/top-bottom.xsl
15 Las proyecciones del Banco Mundial (el 31 de marzo), sefialan que la regién se contraera el 0,6% en el afio 2009.

12
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llustracion 5
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El decrecimiento estimado por CEPAL (-0.3%), obedeceria a la reduccion de la
demanda internacional de exportaciones de la regidn; contraccion de las remesas;
menores flujos de inversion extranjera directa; menores ingresos por turismo y
disminucion del financiamiento externo. Entre los paises mas afectados se
encuentran: México (-2%), Brasil (-1%), y Costa Rica (-0.5%); mientras que otros
paises experimentarian crecimiento, entre ellos: Peru (3.5%), Venezuela (1%) y
Colombia (0.5%). Ecuador y Chile presentarian una tasa nula de crecimiento.

La reduccion del crecimiento estimado tendria un efecto importante en la tasa de
desempleo regional y por ende en la pobreza. De acuerdo a la CEPAL la tasa de
desempleo  aumentaria a niveles cercanos al 9%, tasa superior a la
experimentada en 2008, que fue 7.5%.

La Secretaria Ejecutiva de la CEPAL sefial6 que la region ha reducido su
vulnerabilidad para enfrentar los efectos de la crisis financiera gracias al
aprovechamiento del boom de los precios de los commodities, lo que les permitio
acumular reservas y reducir los niveles de endeudamiento. Sin embargo, se

13
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estima que la region tendra un déficit en sus cuentas publicas y externas
superiores a los dos puntos del PIB, por lo que recomienda agilizar e incrementar
las lineas de financiamiento desde los organismos financieros internacionales; asi
como tener en cuenta lecciones del pasado, esto es: evitar el proteccionismo,
preservar la capacidad del gasto social (especialmente en capital humano), evitar
que las medidas incrementen la inequidad, y concentrar la inversion en
infraestructura productiva y social.

En este contexto, vale mencionar que México, Polonia y Colombia fueron los
primeros beneficiarios de los préstamos del FMI. México obtuvo la aprobacion
para acceder a un crédito de 47 mil millones de délares; préstamo que constituye
el mayor jamas otorgado en la historia del organismo multilateral. El pais sefial6
que utilizaria el crédito eventualmente para facilitar recursos a las compafias en
dificultades por la crisis econdmica. De igual forma, Colombia también accedi6 a
esta nueva linea de crédito por 10.4 mil millones de ddlares, para reforzar su
economia frente a la crisis mundial. En el caso de Polonia el préstamo otorgado
asciende a 20.5 mil millones de délares.

Colombia muestra una reduccion de la produccion industrial (sin trilla de café),
en enero de este afio, de 10.7%, comparado con el mismo mes del afio anterior; y
de -11.7% si se lo compara con diciembre de 2008. Esta reduccidn esta explicada
principalmente en la menor produccion de las industrias quimicas basicas; del
hierro y acero; molineria; otros alimenticios y de vehiculos automotores.
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llustracion 6

AmeéricalLatina: Indices de produccién mensual
-enero 2007 =100 -

145,00 = = = Colombia Peru Venezuela  145.00
140.00 r 140.00
135.00 r 135.00
130.00 ~ 130.00
125.00 r 125.00
120.00 ~ 120.00
115.00 - 115.00
110.00 - 110.00
105.00 - 105.00
100.00 - 100.00
95.00 . - 95.00
$EE28335582058828533355885¢8
2007 2008 2009
En el caso de Peru se utiliza el indice del PBI bruto, para Venezuela y Colombia los indices de la produccion
manufactura.

Fuente: INEI, BCVy DANE

Peru por su parte, muestra una reduccién de su produccion total mensual'¢ de
2.3% durante el mes de febrero con respecto a enero (en donde la tasa fue de -
10.7%).

El altimo dato disponible para Venezuela corresponde al mes de diciembre de
2008, en donde se observa una reduccién con respecto a noviembre de 20.4%; sin
embargo, si se lo compara con el mismo mes de 2007, se observa un incremento
de 5%.

Las caidas de la produccion industrial observada en estos paises, se vieron
reflejadas en aumentos del desempleo!”. En el caso de Colombia, la tasa de
desempleo de enero alcanzo6 14.2% (en diciembre fue 10.6%). Para febrero la tasa
se redujo a 12.5%.

16 Medida a través del PBI mensual bruto.
17 Estos paises no presentan datos de desempleo corregidos de variacion estacional.
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De igual forma, Perd!8 y Venezuela presentan incrementos en las tasas de
desempleo durante el mes de enero (10.3% y 9.5% respectivamente), en
comparacion con los datos de diciembre (8.1% y 6.1% respectivamente). En
febrero la situacion mejora y presentan tasas de 9.4%y 7.4% respectivamente.

llustracion 7

AméricaLatina: tasas de desempleo
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Fuente: DANE, INEy BCRP

2.1.3 OTROS PAISES

De acuerdo al FMI, el afio 2009 se caracterizara por una marcada desaceleracion
del ritmo de crecimiento de las economias emergentes, al pasar de 3.3% en la
estimacion de enero, a un 1.6% en abril 2009. Entre estas economias se
encuentran China y Rusia. Al igual que en el caso de América Latina, la revision a
la baja de las proyecciones obedece a la caida de las exportaciones, disminucion

18 En el caso de Perd, la tasa de desempleo corresponde a la de Lima metropolitana.
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de los precios de las materias primas y las condiciones restrictivas del mercado de
credito.

Por otro lado, las cifras revisadas del cuarto trimestre de 2008 de la Agencia
Federal de Estadisticas de Rusia, presentaron una tasa de crecimiento de 1.2%
con respecto al mismo trimestre del afio anterior. Estas cifras responden a la
desaceleracion del consumo final de los hogares, que alcanz6 una tasa de 8% (con
respecto al cuarto trimestre de 2007); asi como en la reduccion de la inversion
total en -2% (con respecto al cuarto trimestre de 2007).

En cuanto a la evolucion del indice de produccion industrial del mes de marzo, se
registrd una contraccién de -13.6%, en comparacion con el mismo periodo del afio
pasado. La caida superoé las expectativas de varios analistas!®, que esperaban una
reduccion de 12.5%. De igual forma, durante el primer trimestre de 2009, la
manufactura se contrajo en -14.3%, mientras que en el mismo periodo el afio
pasado presentd, por el contrario, un incremento de 6.3%.

llustracion 8

Produccion Industrial
22 -tasas devariaciéon t/t-12-

17 A I China —€—Rusia

-13 -

Fuente: Federal State Statistics Service (Rusia), Bloombergy
National Bureau of Statistics of China

ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic ene feb mar

9 Segun Bloomberg.
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En China, la produccion industrial experimento6 un crecimiento de 6.1% durante
el primer trimestre de este afio (en relacion al mismo trimestre de 2008), de
acuerdo a la ultima informacion de la Oficina Nacional de Estadisticas. Aun
cuando la tasa es elevada, no llega a los niveles de crecimiento de dos digitos que
China presento en afios pasados.

El crecimiento observado en China, segun varios analistas responde al
funcionamiento del plan de estimulo econémico planteado por el gobierno, de 4
billones de yuanes (585 mil millones de dbélares). Este plan ha permitido
incrementar el crédito y fomentar la demanda de metales y otros productos.

En cuanto a la udltima cifra disponible del desempleo urbano en China,
corresponde al cuarto trimestre de 2008, en donde la tasa fue de 4.2%.

Para el caso de Rusia, el presidente ruso, Dimitry Medvedev, mostré su
preocupaciéon por el incremento de 3 puntos porcentuales en la tasa de
desempleo, experimentado en los ultimos seis meses, lo que dio como resultado
que la tasa de desempleo alcance 8.5%. EI numero de personas desempleadas
registradas oficialmente en Rusia llega a alrededor de 2.2 millones. Con la
finalidad de tomar medidas paliativas, el Primer Ministro Vladimir Putin expidio
un decreto el 9 de abril, en el que comprometié un monto adicional de 34,000
millones de rublos (1,000 millones de dolares) para otorgar beneficios por
desempleo, principalmente.

3 SECTOR EXTERNO
3.1 TIPOS DE CAMBIO

3.1.1 TIPO CAMBIO NOMINAL: PRINCIPALES MONEDAS
MUNDIALES

A diferencia de lo ocurrido durante el mes de diciembre de 2008, en que el
Euro y particularmente el Yen, evidenciaron apreciaciones respecto del
délar; durante el primer trimestre de 2009 estas monedas se han
debilitado. Asi, al concluir el primer trimestre de 2009, el Yen, y el Euro se
depreciaron en aproximadamente 8.8% y 4.2%, respectivamente.
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llustracion 9

Indices de Tipos de Cambio
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Escalainvertida
93

©
w

- 95

©
o

97

o
3

F 99

©
©

-
o
=

- 101

1103

-
o
w

- 105

-
o
a

107 - 107

- 109

=
(=}
©o

-
=
=

FUENTE: Bancos Centrales Pl

Subidasignifica APRECIACION de lamoneda, respecto del délar

-
=
w

= INDICE YEN — INDICEEURO  ----- INDICE LIBRA INGLESA 113

800¢/21/10
8002/21/80

800¢/21/51
800¢/21/22
8002/21/62
6002/10/50
6002/10/21
6002/10/61
6002/10/9¢
600¢/20/20
6002/20/60
6002/20/91
600¢2/20/¢€C
6002/€0/20
6002/€0/60
6002/€0/91
6002/€0/€2
6002/€0/0€

El debilitamiento del Euro estaria asociado a la contraccion de la
economia europea, que fue mayor a lo esperado. Analistas internacionales
estiman que la contraccion de la Zona Euro en 2009 podria llegar a -4.3%.
La caida del PIB durante el cuarto trimestre es la mayor en toda la historia
de la UE; y no se descarta que en el primer trimestre de 2009, la caida sea
aun mayor.

En el caso de Japdn, las ultimas cifras dan cuenta de que la Cuenta
Corriente de Japoén, registré un saldo superavitario similar al de febrero,
esto es, 1.1 mil millones de yenes. A pesar de aquello, los datos muestran
gue en el mes de febrero 2009, las exportaciones de Japén al mundo se
contrajeron en 50.4%, en relacion al afio anterior. Al ser Japén altamente
dependiente del comercio exterior, el desplome de las exportaciones -que
se vinculan con la fortaleza del Yen- ha tenido un impacto sin precedentes
en el PIB japonés. Las autoridades del Banco Central del Japon estiman
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gue la economia japonesa continuard deteriorandose y no se descartan
riesgos deflacionarios.

En este sentido vale sefalar que, a pesar de que durante el primer trimestre
de 2009 el yen se deprecié alrededor de 9%, su nivel constituye un minimo
histérico, no observado desde el afio 2000.

Varios analistas expertos de los mercados de monedas (Forex market),
sostienen que el fortalecimiento del yen (sobre todo desde mediados de
2007) se debe a dos factores: (i) en tiempos de crisis los inversores se
refugian en monedas fuertes como el yen; y, (ii) la inmensa reversion o
frenazo a las operaciones denominadas “yen carry trade20”, que han
generado una mayor demanda por la moneda japonesa, a fin de saldar los
préstamos en yenes que efectuaron los inversores a fin de invertir en otras
monedas.

3.1.2 TIPOS DE CAMBIO: MONEDAS LATINOAMERICAS
Las principales monedas latinoamericanas muestran durante el primer
trimestre de 2009, diversos resultados. Con excpecion de Brasil y Chile,
gue revaluaron sus monedas en alrededor de 3.3% y 8.7%,
respectivamente; el resto de monedas continuaron  depreciandose:
Colombia (9.7%), México (9.2%) y Argentina (6.8%).

20 E| carry trade de divisas consiste en comprar una divisa para simultaneamente vender otra. Es decir, el inversor obtiene fondeo
en una divisa (barata) e invierte ese dinero en otra moneda. El inversor apuesta a que una de las divisas se va a apreciar (la divisa de
inversion) respecto a la otra (la divisa de financiacién), con lo cual logra una utilidad. El caso del yen es un ejemplo de ello: el bajo
tipo de interés de Japon, permite realizar inversiones en otras divisas donde el tipo de interés es superior.
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Tabla 2

Variaciéon Trimestral Promedo del Tipo de
cambio nominal respecto al Délar
Estadounidense

IV 2008 12009
Colombia 9.0% 9.7%
Peru 5.0% 2.0%
Argentina 11.0% 6.8%
Brasil 32.9% -3.3%
Chile 22.5% -8.7%
México 25.8% 9.2%

Fuente: Bancos Centrales.

Durante el primer trimestre de 2009, el peso colombiano se deprecié en
alrededor de 15%, seguido de Argentina y Brasil con un 8% y 4%,
respectivamente. La moneda chilena, en cambio, se ha fortalecido en
alrededor de 8%, en el periodo de analisis.
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llustracion 10

Indicesde Tipos de Cambio
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El impacto de la crisis mundial se hace evidente en la contraccidon de la
demanda mundial y consecuentemente en la caida de las exportaciones de
las economias latinoamericanas. Desde el tercer trimestre de 2008, y a
pesar de las fuertes devaluaciones de los tipos de cambio nominales de la
mayoria de paises de al regién, se evidencia la desaceleracién vy,
posteriormente, la contraccion de las exportaciones.

A partir del udltimo trimestre 2008 las exportaciones presentan
contracciones (comparadas con igual periodo del afio anterior). Las
estadisticas dan cuenta que durante el primer trimestre 2009, la reduccién
de las exportaciones ha sido importante, con caidas de entre 20 y 40%,
dependiendo del pais. El caso de las exportaciones de Chile muestra que en
enero y febrero de 2009 las exportaciones cayeron en mas de 40%,
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respecto de igual periodo de 2008. Le siguen en orden de importancia
Perd, Argentina, México y Brasil.

llustracion 11

Exportaciones mensuales
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4 SECTOR MONETARIO: Inflacion y Tasas de Interés

4.1 ESTADOS UNIDOS, ZONA EURO Y JAPON

En Estados Unidos, la desaceleracion del crecimiento de los precios
observado desde el ultimo trimestre de 2008 continta. En el mes de marzo,
las inflaciones anuales de Estados Unidos y Japon alcanzaron valores
negativos de -0.4% y -1.6% respectivamente. Segun el Bureau of Labor
Statistics, la inflacién de Estados Unidos del mes de marzo constituye la
primera contraccion de precios desde 1955. En términos mensuales la
contraccién de precios fue 0.1%. La contraccidon de precios de marzo se
debid a los precios de la energia, que se redujeron 3%, (en febrero, por el
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contrario el precio de la energia aumentd 3,3%). Por su parte, los precios
de los alimentos retrocedieron un 0,1% por segundo mes consecutivo. Estas
cifras alertan sobre problemas de deflacion que pudieran ahondar aun mas
la crisis. A pesar de la reduccion de precios, las ventas minoristas cayeron,
y el consumo de automoviles muestra el mismo nivel observado a inicios
de 2009.

En cuanto a la Zona Euro (compuesta por 16 estados miembros), la tasa
de inflacion anual del mes de marzo alcanz6 un minimo historico, con un
valor de 1.3%, valor que refleja una nueva desaceleracion en el ritmo de
crecimiento de los precios. En febrero la tasa anual fue 1.8%. De los 27
Estados que componen la Zona Euro, la inflacion cayé en 24 de ellos, en
tanto que en 4 se registré mayor inflacién. La inflacion de la UE también se
redujo en marzo, con una tasa de 0.6% (1.2% en febrero). Este valor
constituye el méas bajo desde la década de los 907s. Algunos analistas
esperan que para el mes de junio 2009 la inflacién toque terreno negativo,
por lo que no se descarta que las reducciones de las tasas de interés
continuen.

Vale destacar el caso de Espafia, que aunque en términos mensuales la
inflacion de marzo crecié en 0.2%; en términos anuales implicé una tasa
anual negativa de -0.1%, resultado atribuido a la caida del precio de los
alimentos y el petroleo. El Presidente del Banco Central Europeo, Jean-
Claude Trichet, sefialdé sin embargo que al momento, no existe riesgo de
deflacion.

En comparacion con Estados Unidos y la Zona Euro, Japon, reporté la
mayor caida de la tasa de inflacion. En marzo 2009, las cifras del Banco de
Japén muestran una tasa anual negativa de -1.6%, lo cual despierta
nuevamente temores de que la economia japonesa entre en proceso
deflacionario. Ademas, el gasto de las familias ya se redujo 3.5% en el mes
de febrero?!, lo cual constituye la décima segunda vez en que el consumo de
los hogares se contrae. En este contexto, la autoridad monetaria, dejé sin
cambios a la tasa de interés anual en 0.1%, pero apeld al uso de otras

21 Ministry of Internal Affairs and Communications, Statistics Bureau, Director General for Policy Planning & Statistical Research
and Training Institute: Summary of the Latest Month on Family Income and Expenditure Survey.

24

IMEI-002-04-2009-DGE-DIE



F

INFORME MENSUAL DE LA ECONOMIA INTERNACIONAL N.002
herramientas de politica monetaria que pretenden incrementar la liquidez
de la economia. La herramienta utilizada ha sido a través de ampliar el
portafolio de activos que pueden ser usados como colaterales para la
obtencion de créditos, por parte del sistema financiero.
autoridades esperan, como resultado de las inyecciones de liquidez, que la
economia japonesa muestre sintomas de recuperacion a inicios del 2010.

llustracion 12
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llustracion 13
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4.2 AMERICA LATINA

En Colombia22.23 |a politica monetaria se ha flexibilizado en respuesta a la crisis
mundial: redujo el encaje en un punto porcentual; y la tasa de interés de
referencia se ha reducido en 300 puntos basicos. La desaceleracion en el
crecimiento econdmico se ha reflejado —desde el lado de los componentes del
gasto- en la desaceleracion del consumo e inversion publica. Parte de la caida en
el ritmo de crecimiento del consumo se debid, sin embargo, a las acciones de
politica monetaria tomadas por las autoridades.

La inflacion muestra una reduccion en el ritmo de crecimiento a partir de
diciembre, como resultado de la caida del precio de los insumos, el petréleo y los

22 Notas del Gerente General del Banco de la Republica José Daria Uribe para la intervencion en la Sesién 111 Outlook for the
Colombian economy del Latin America Emerging Markets Forum. Banco de la Republica de Colombia. Abril 2, 2009.
2 Colombian Economic Outlook. Banco de la Republica de Colombia. Febrero 2009.
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alimentos. De igual manera el crecimiento de los salarios nominales dan sefiales
de un lento crecimiento, lo que implica menores presiones inflacionarias por
costos. Asi, a pesar de la fuerte depreciaciéon del tipo de cambio?4 (entre fines de
marzo de 2008-2009 se registra una depreciacion del peso de 40.6%) no se
esperan fuertes presiones inflacionarias debido, al debilitamiento del crecimiento
de la demanda domeéstica; y, a que la caida del precio internacional de los
commodities, ha sido mayor que la depreciacion del tipo de cambio nominal. Para
2009, se esperan que los efectos de la crisis mundial se refleje a través de:
menores exportaciones (que se espera sean compensadas sin embargo con la
depreciacién del tipo de cambio), deterioro de los términos de intercambio, caida
en los flujos de remesas, financiamiento internacional mas caro.

En el caso de Perud?25, a partir del mes de enero 2009 se empieza a evidenciar un
relajamiento de la politica monetaria como resultado de la contraccion econémica
mundial. En efecto, entre enero y marzo, la tasa de interés referencial paso de
6.5% a 6.0%; concluyendo un periodo de incrementos continuos, que intentaban
frenar las presiones inflacionarias observadas hasta fines del segundo trimestre de
2008. De hecho, producto de la crisis internacional, la economia peruana muestra
un ajuste a la baja en las expectativas de crecimiento econémico: en el mes de
septiembre se esperaban un crecimiento anual del PIB de alrededor de 7%,
mientras que para fines de febrero la expectativa es de 5% y con prondsticos a que
seguiran a la baja en los meses siguientes.

De igual manera la evolucion de los precios muestra una fuerte caida desde
noviembre de 2008, resultado de la reversion de los choques exdgenos (aumento
del precio de los commodities); la reduccion de las expectativas de inflacién; la
desaceleracién de la demanda agregada; y, la reduccion de la inflacion mundial.
Asi las cifras evidencian, desde el mes de noviembre 2008, caida mensual de los
precios para alcanzar en marzo una tasa anual de 4.78%.

Durante el primer trimestre 2009, el tipo de cambio nominal (Sol/Délar) se ha
mantenido estable, fluctuando entre 3.14 y 3.16 soles por dolar.

Al igual que el resto de economias Latinoamericanas, desde fines del cuarto
trimestre 2008, los efectos de la crisis mundial se han sentido sobre el sector real

24 Corresponde a la TRM (Tasa de Cambio Representativa del Mercado).
25 Programa Monetario Marzo 2009. Banco Central de Reserva del Per.
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de la economia de Chilez5, en particular una caida del consumo e inversion (con
caidas abruptas de la demanda); deterioro de los términos de intercambio
(aunqgue su nivel sigue siendo alto en términos histéricos), y caida del precio de
las exportaciones chilenas (aunque en volumen no se aprecian contracciones). En
todo caso, parte de la desaceleracion de la actividad econdémica y de la demanda
agregada habria sido resultado de la evolucion del ciclo econdmico. La politica
monetaria chilena ha reaccionado de manera contra ciclica lo cual se ha
evidenciado en la fuerte reduccion de la tasa de interés que el mes de enero y
marzo de 2009 se ha reducido el alrededor de 6 puntos porcentuales, para
registrar en el mes de marzo una tasa referencial de 2.25%.

En cuanto a la evolucién de la tasa de inflacion, el incremento observado desde el
segundo semestre de 2007 estuvo ligado principalmente a factores externos, como
el aumento del precio de los alimentos, costo de la energia y factores climaticos
adversos. Sin embargo, a partir de octubre 2008 se observa una fuerte caida en el
ritmo de crecimiento de los precios, que estuvo influenciado por la abrupta caida
de los precios de los productos basicos como el cobre, petréleo, metales, granos y
cereales. En efecto entre octubre 2008 y marzo 2009 la inflacién pas6 de 9.85% a
5.04%; registrando la mayor variacion de entre las economias latinoamericanas
seleccionadas.

El PIB de la economia de Brasil se contrajo durante el 4 trimestre, lo cual rompio
la tendencia de 12 observaciones positivas. La contraccion de la actividad
econdmica estuvo asociada a la pérdida de dinamismo del sector industrial (las
ventas de vehiculos y motocicletas cayeron un 20%), deterioro de las expectativas
de los consumidores (los datos del indice de confianza al consumidor muestran en
febrero 2009 un minimo histérico no observado desde 2005) y empresarios,
reduccion de los flujos de comercio exterior. Consecuencia de la caida de la tasa
de actividad economica, la tasa de desempleo también aumentd: al mes de enero
2009, la tasa fue 8.2%; es decir 0.2% mayor a la del afio 2008. Al igual que el
resto de paises de la regidén, también se evidencia la desaceleracion en el ritmo de
crecimiento de los precios: durante el primer trimestre 2009 la inflacion se redujo
ligeramente al pasar de 5.9% a 5.61%.

26 Banco Central de Chile. La Economia Chilena en el Escenario Econédmico Internacional. Abril 2009.
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llustracion 14
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llustracion 15
Tasas de interésbancos centrales Latinoamericanos
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5 PRECIOS COMMODITIES

5.1 PETROLEO
El precio del petroleo ha mostrado cierta estabilidad durante el mes de marzo al
situarse alrededor de los 50 doélares por barril. Sin embargo, en abril, el precio
descendié como resultado de los datos publicados por el Departamento de Energia
de Estados Unidos, que incrementd las reservas petroleras en 5.67 millones de
barriles, a 366.7 millones barriles en la segunda semana de abril enero de 2009.
Este monto representa el nivel mas alto desde 1990.

El precio del petroleo durante el primer trimestre de 2009, se encuentra en niveles
gue son inferiores en alrededor de 55% a los del afio anterior. Sin embargo, los
datos del primer trimestre muestran una recuperacion del precio: entre diciembre
2008 y marzo 2009 el petroleo registra crecimientos en torno al 40%, segun se
puede apreciar en el grafico a continuacion.

llustracion 16

Preciodel Crudo WTI
Precio en ddlares y tasa de crecimiento anual (TCA) y trimestral (TCT)
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De acuerdo a las proyecciones del Departamento de Energia, la crisis mundial hara
gue el precio promedio del barril de petréleo en el afio 2009, sea de 53 dolares por
barril. Para el afio 2010, si la economia mundial se recupera, se espera que el precio
promedio del WTI sea de 63 dolares por barril.

La Agencia Internacional de Energia (EIA), en su reporte de abril pronostico que la
demanda mundial de petrdleo caeria en 2,4 millones de barriles por dia en el 2009,
por lo que aplaudié la decision de la Organizacion de Paises Exportadores de
Petroleo (OPEP) 27, de mantener sus metas de producciéon (de marzo) para ayudar a
evitar una mayor caida de los precios del petréleo.

5.2 OTROS COMMODITIES

El Banco Mundial actualizé las perspectivas de crecimiento mundial, en las que
prevén que los precios de los productos basicos no petroleros permanezcan bajos
durante 2009, en alrededor del 30% por debajo de los de 2008.

Vale resaltar la tendencia de los precios de los commodities de los paises en
desarrollo, en donde se muestra el incremento de los precios en el aio 2008, y la
consecuente reduccién en el afio 2009. Las reducciones son mas pronunciadas se
encuentran en los precios de energia (petréleo) y fertilizantes.

27 Comprende 12 tipos de crudo: el argelino Saharan Blend, el irani Iran Heavy, el iraqui Basra Light, el Kuwait Export, el libio Es
Sider, el nigeriano Bonny Light, el Qatar Marine, y el saudita Arab Light, al Murban de los Emiratos Arabes Unidos, el BCF 17 de
Venezuela, el angolefio Girassol y el Oriente de Ecuador.
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llustracion 17

Indice de Precios de los Commodities para los paises de ingresos medios y bajos
100=2007 (Fuente: Banco Mundial)
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Durante el aiio 2009 se observa que la tendencia (negativa) de los precios se
mantiene hasta el mes de febrero. Sin embargo, a partir de marzo existen
incrementos para metales y minerales (incluye oro); energia (incluye petréleo) y
alimentos. La reduccion, en cambio se acentla para fertilizantes y en menor
medida para alimentos.

IMEI-002-04-2009-DGE-DIE

32



lr',..f
"_'-ﬁ',rh £

59 BANCO CENTRAL DEL ECUADOR

INFORME MENSUAL DE LA ECONOMIA INTERNACIONAL N.002

llustracion 18

Indice de Precios de los Commodities para los paises de ingresos medios y bajos
100+= enero 2009 (Fuente: Banco Mundial)
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Por otro lado, el precio del oro muestra que durante de la crisis mundial, esta
mercancia ha constituido una inversion alternativa a la divisa estadounidense; asi
como una proteccion contra la inflacion. Se observa una caida de los precios del
metal cuando se presenta una recuperacion en los mercados de valores. Cabe sefalar
gue la India es el mayor mercado mundial del metal precioso.
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llustracién 19: Precio spot del Oro (US$ por onza)

GOLDPRICE.OR® - Gold Price, Spot , Morthly, # 170
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6 ANEXO: TABLAS Y GRAFICOS

PRODUCTO INTERNO BRUTO
-Tasas de variacion anuales-

2005 2006 2007 2008 2009 (**) 2010 (**)
Colombia (1) 5.7 6.9 7.5 25 0.0 1.3
Venezuela (2) 10.3 10.3 84 4.9 -2.2 -05
Pert (3) 6.7 7.6 8.9 9.8 35 45
Espafia (4) 3.6 3.9 3.7 1.2 -3.0 -0.7
Italia (5) 0.6 1.8 1.5 -1.0 -4.5 -04
Japon (6) 1.9 2.0 24 -0.6 -6.2 05
Rusia (7) 6.4 7.7 8.1 5.6 -6.0 0.5
EEUU (8) 2.9 2.8 2.0 1.1 -2.8 0.0
China (9) 10.4 11.6 13.0 9.0 6.5 7.5
America Latina (10) 4.9 5.8 5.7 4.6 -1.5 1.6
Union Europea (11) 2.0 3.1 2.9 0.9 -4.0 -0.3
Zona Euro (12) 1.7 2.9 2.6 0.7 -4.2 -0.4
Mundo (13) 45 5.1 52 3.2 -1.3 1.9
Economias avanzadas (13) 2.6 3.0 2.7 0.9 -3.8 0.0
Economias emergentes y
en desarrollo (13) 7.1 8.0 8.3 6.1 1.6 4.0

(**) Proyecciones del FMI (WEO abril 2009)

(1) Fuente: DANE. Los datos de 2007 son provisionales. 2008

(2) Fuente: BCV. A partir del 2009 son proyecciones del FMI

(3) Fuente: INEI. A partir del 2008 son proyecciones del FMI

(4) Fuente: INE

(5) Fuente: EUROSTAT. A partir del 2008 son proyecciones del FMI

(6) Fuente: Statistics Bureau, Ministry of Internal Affairs and Communications. Datos de afio
calendario. A partir del 2008 son proyecciones del FMI

(7) Fuente: Agencia Federal de Estadisticas de Rusia. A partir del 2009 son proyecciones del FMI
(8) Fuente: BEA. A partir del 2009 son proyecciones del FMI

(9) Fuente: National Bureau of Statistics of China. A partir del 2009 son proyecciones del FMI
(10) Fuente: CEPAL. Incluye el Caribe

(11) Fuentes: EUROSTAT (incluye 27 paises) para la serie 2005-2008.

(12) Fuentes: EUROSTAT (incluyel6 paises) para la serie 2005-2008. E

(13) Fuente: WEO abril 2009.
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AméricalLatina-Crecimiento del PIB
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Unién Europea-PIB Trimestral
-tasas devariacion t/t-1-
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Fuente: Eurostaty Proyecciones de la Comisién Europea
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Indice de produccidn industrial 2005=100

Corregido variacion estacional

2005=100 (*)
Zona Euro Unidn Europea Espaiia Italia EEUU Japén

2007m1 107.26 106.81 107.74 106.1 103.42 105.40
2007m?2 107.55 107.1 106.36 106.2 104.27 106.00
2007m3 108.22 107.5 107.97 106.6 104.07 106.00
2007m4 106.46 106.45 105.75 105 104.47 105.60
2007m5 108.6 107.97 108.44 106.9 104.55 106.80
2007m6 108.15 107.61 109.07 106.2 104.60 106.90
2007m7 108.35 107.8 106.04 106.7 104.93 107.00
2007m8 108.75 108.24 107.09 106.8 105.00 109.70
2007m9 108.18 107.62 106.65 107.2 105.37 107.90
2007m10 109.54 108.87 108.63 107.2 104.81 110.00
2007m11 109.5 108.95 107.36 105.8 105.41 108.40
2007m12 109.99 109.38 108.32 104.4 105.73 109.10
2008m01 112.01 111.17 108.07 107.6 105.68 109.60
2008m02 111.41 110.79 107.45 107.4 105.40 110.10
2008m03 110.3 109.96 104.48 107.4 105.03 108.70
2008m04 111.13 109.97 105.64 108.1 104.42 108.00
2008m05 108.1 107.64 101.56 105.1 104.12 109.30
2008m06 107.51 107.05 98.52 104.9 103.90 107.10
2008mQ07 106.68 106.24 100.71 103.9 103.83 106.80
2008m08 106.82 105.97 98.26 103.4 102.69 103.50
2008m09 104.54 104.19 96.06 100.6 98.62 103.60
2008m10 102.31 101.94 93.2 98.1 99.87 100.10
2008m11 99.53 99.2 90.65 94.5 98.62 93.10
2008m12 96.58 96.38 87.44 90.4 96.44 85.30
2009m01 94.32 94.2 86.56 89.3 94.38 76.70
2009m02 92.04 92.25 85.12 86.2 92.98 69.50
2009m03 91.60

(*) EEUU reelaborado con enero 2005 = 100
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Indices de produccion industrial
recalculados a enero 2007 = 100

Indice prod. Indice prod. manufacturera PBI Global
manufacturera privada (sin trilla de café)

Afio Mes Venezuela Colombia Peru

2007 Ene 100.00 100.00 100.00
Feb 110.44 105.65 98.87
Mar 129.74 116.58 107.28
Abr 110.23 106.00 109.71
May 133.60 115.79 119.90
Jun 134.40 115.20 111.04
Jul 133.16 114.86 110.65
Agos 142.27 120.96 107.39
Sept 131.15 120.64 106.23
Oct 139.19 125.77 112.07
Nov 141.67 126.73 112.59
Dic 100.61 117.74 122.31

2008 Ene 102.56 106.20 111.08
Feb 125.01 114.86 111.70
Mar 119.51 105.82 114.96
Abr 131.86 116.37 125.25
May 131.69 110.92 129.91
Jun 132.34 107.98 125.43
Jul 138.04 115.66 121.97
Agos 132.28 109.82 118.52
Sept 133.79 116.40 118.51
Oct 142.84 116.39 122.34
Nov 132.64 109.83 119.75
Dic 105.64 106.90 128.30

2009 Ene 94.83 114.56
Feb 111.91

Fuente: BCV, DANE, INEl
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Produccion industrial
Tasas de variaciéon t / t-12

Rusia China
2008 ene 4.5
feb 7.5 154
mar 6.5 17.8
abr 9.2 15.7
may 6.7 16.0
jun 0.9 16.0
jul 3.2 14.7
ago 4.7 12.8
sep 6.3 114
oct 0.6 8.2
nov -8.7 5.4
dic -10.3 5.7
2009 ene -16.0
feb -13.2 11.0
mar -13.6 8.3

Fuente: Federal State Statistics Service y National Bureau of Statistiocs of China
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Tasas de desempleo
corregidas variacion estacional
Zona Euro Unidn Europea Espaina EEUU Japon

2007-ene 7.8 7.5 8.2 4.6

2007-feb 7.7 7.4 8.2 45 4.0
2007-mar 7.6 7.3 8.1 4.4 4.0
2007-abr 7.5 7.2 8 45 3.9
2007-may 7.5 7.2 8 4.5 3.8
2007-jun 7.5 7.1 8.1 4.6 3.7
2007-jul 7.5 7.1 8.2 4.7 3.6
2007-agos 7.5 7.1 8.4 4.7 3.8
2007-sep 7.4 7 8.4 4.7 4.0
2007-oct 7.3 6.9 8.4 4.8 4.0
2007-nov 7.3 6.9 8.6 4.7 3.8
2007-dic 7.3 6.8 8.8 49 3.7
2008-ene 7.3 6.8 9 4.9 3.8
2008-feb 7.2 6.8 9.3 4.8 3.9
2008-mar 7.2 6.7 9.6 5.1 3.8
2008-abr 7.3 6.8 10.1 5.0 4.0
2008-may 7.4 6.9 10.6 5.5 4.0
2008-jun 7.5 6.9 11 5.6 4.1
2008-jul 7.5 7 11.3 5.8 4.0
2008-agos 7.6 7 11.7 6.2 4.1
2008-sep 7.7 7.1 12.3 6.2 4.0
2008-oct 7.8 7.3 13.1 6.6 3.8
2008-nov 8 7.4 13.8 6.8 4.0
2008-dic 8.1 7.6 14.3 7.2 4.3
2009-ene 8.3 7.7 14.8 7.6 4.1
2009-feb 8.5 7.9 15.5 8.1 4.4
2009-mar 8.5

Fuente: EUROSTAT, BEAy Statistics Bureau of the Ministry of Internal Affairs and Communications
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Tasas de desempleo

Colombia Venezuela Peru

2007-ene 13.9 11.1 11.5
2007-feb 12.8 10.9 9.5
2007-mar 11.9 9.5 8.3
2007-abr 10.9 8.8 9.3
2007-may 11.5 8.0 8.0
2007-jun 11.2 8.3 7.6
2007-jul 11.2 8.8 8.2
2007-agos 10.7 8.6 8.0
2007-sep 10.8 8.3 8.4
2007-oct 10.1 7.2 7.4
2007-nov 9.4 6.3 7.9
2007-dic 9.9 6.2 6.9
2008-ene 13.1 10.2 9.4
2008-feb 12.0 7.6 10.5
2008-mar 11.2 7.6 8.0
2008-abr 11.1 7.9 8.5
2008-may 10.8 7.0 7.9
2008-jun 11.2 7.6 7.4
2008-jul 12.1 7.2 9.2
2008-agos 11.2 7.1 8.6
2008-sep 11.0 7.2 7.7
2008-oct 10.1 6.7 7.3
2008-nov 10.8 6.1 7.9
2008-dic 10.6 6.1 8.1
2009-ene 14.2 9.5 10.3
2009-feb 12.5 7.4 9.4
2009-mar 7.3

Fuente:DANE, INE y BCRP
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