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La desaceleracion de la crisis internacional se inicid en el tercer trimestre de 2009 y se evidenci6 en el cuarto
trimestre con una recuperacion que reflejé incrementos del PIB, en varias de las economias mas grandes; sin
embargo, la cautela se hace presente al realizar proyecciones para el aio 2010 y vislumbrar que no es tan firme
la marcha de la rehabilitacion econémica.
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~ BANCO CENTRAL DEL ECUADOR

. SECTOR REAL: crecimiento econémico y desempleo

En el comportamiento de la economia mundial del afio pasado, influy6 de manera determinante el crecimiento de las economias
emergentes, en especial la tasa de incremento del PIB de China de 8.7%. Pese a la recuperacion prevista, el producto real
mundial para 2010 y 2011 estaria por debajo de los niveles de los afios 2006 y 2007.

Segin el FMI, se espera una lenta rehabilitacion de las economias avanzadas, por lo que todavia no se lograra alejar los riesgos
de desempleo y altos limites de endeudamiento; mientras que sera més vigoroso el crecimiento de las economias en desarrollo,
impulsado fundamentalmente por la demanda interna, sin embargo existe la preocupacion de que el aumento de los flujos de
capital hacia las economias emergentes genere presiones inflacionarias y apreciatorias.

PRODUCTO INTERNO BRUTO

-Tasas de variacion anuales en porcentajes -

2005 2006 2007 2008 2009 2010** 2011**

Mundo 4,5 51 5,2 3,0 -0,8 3,9 4,3
Economias avanzadas 2,6 3,0 2,7 0,5 -3,2 2,1 2,4

EEUU 2,9 2,8 2,1 0,4 -2,5 2,7 2,4

Zona Euro 1,7 3,0 2,7 0,6 -3,9 1,0 1,6

Japon 1,9 2,0 2,4 1,2 -5,3 1,7 2,2
Economias emergentes y en 7,1 7,9 8,3 6,1 2,1 6,0 6,3
desarrollo

China 10,4 11,6 13,0 9,6 8,7 10,0 9,7

América Latina 4,9 5,8 5,8 4,2 -1,8 3,7 3,8

**Proyecciones. Fuente: WEOQO enero 2010, CEPAL

www . bce. fin.ec



|. SECTOR REAL: crecimiento econdmico y desempleo

La Unidn Europea y la Zona del Euro, luego de cinco trimestres de variaciones negativas en el PIB, en el tercer trimestre de
2009 llegan a mostrar ligeras tasas positivas, y al cerrar el cuarto trimestre sus variaciones se ubicaron en el 0.1% y 0%,
respectivamente. La economia norteamericana en el cuarto trimestre de 2009 muestra un importante crecimiento del 5.7%,
pero ademas, ante ciertos temores de varios agentes econdmicos, el presidente Obama propondra ante el Congreso una reforma
financiera que coadyuve a evitar la repeticion de una crisis.

Europa esta preocupada por la negativa de Grecia de asumir medidas econdmicas duras, recomendadas por organismos como el
FMI y el Banco Central Europeo. Los analistas del Credit Suisse, anunciaron que la crisis de Grecia costaria mas de 5,700
millones de euros a la banca espariola.

PIB trimestral: Paises desarrollados
- tasas de varioacion t/ t-1. Series desestacionalizadas-

EEUU (1) Union Europea Zona Euro Japon

-6 - m 2008 | & 20081 W 2008 111 m 2008 IV m 2009 | m 2009 1l m 2009 11l 2009 IV

_(1) datos anualizados
Fuente:BEA, Eurostat y Economic and Social Research Institute- Cabinet Office Japan



El indice de compras gerenciales (PMI), que mostr6 un incremento importante en diciembre de 2009, nuevamente crece en
enero 2010, aunque en menor ritmo, por lo que las expectativas para el presente afio se presentan positivas, pese a que todavia
deben mantenerse cierta cautela y ponderacién, hasta que se aprecie una consolidacién persistente del ritmo de recuperacion
econémico mundial.

indice de compras gerenciales: Mundo y EEUU
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En febrero de 2010, en la Unidén Europea se aprecia una tenue reduccion en el crecimiento de la confianza acerca de la
recuperacion economica, después de haber mostrado durante diez meses seguidos un persistente e importante
restablecimiento de la misma. En el caso de Japdn, luego de la caida de su indicador en diciembre 2009, para enero y

febrero 2010 registro una tendencia de recuperacion (91.3% y 93.2%). Estados Unidos mantiene en febrero un indice casi
igual que el de enero 2010.
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En Japon la produccién industrial aumentd en 2.0% en enero 2010, registrando un mejor desempefio al que esperaba el
gobierno (que este indicador se incremente 1.3% ). El indice de este pais muestra desde hace un afio un incremento

persistente y se acerca a los niveles de EEUU y la Union Europea, que en enero registraron variaciones del -0.5% y +1.7%
, respectivamente.

EEUU, Union Europeay Japon : Produccién industrial
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En Estados Unidos los permisos de construccion cayeron en enero de 2010, en -6.4%, luego de haber registrado incrementos en
También el numero de casas vendidas fue menor en 30,000 unidades respecto de diciembre

los dos meses precedentes.

2009, siguiendo la tendencia descendente que ya se registra tiempo atras.

USA: indice confianza de ventas actuales y esperadas

(6 meses).

-Constructores encuestados-

| N
V \/\ Terreno positivo

y

Terreno negativo

Ene-05
Abr-05
Jul-05
Oct-05
Ene-06
Abr-06
Jul-06
Oct-06
Ene-07
Abr-07
Jul-07
Oct-07

Ene-08

Abr-08

Jul-08
Oct-08
Ene-09

Abr-09

Jul-09
Oct-09
Ene-10

r 80

- 70

- 60

50

- 40

- 30

- 20

- 10

Ventas de nuevas casas y permisos de

construcciéon: EEUU

2.250 - -en miles de casas; corregidas variacion estacional-
2.050 -
= casas vendidas permisos de construccion

1.850

1.650 -

1.450

1.250

1.050

850 -
Promedio de largo plazo
de casas vendidas 1990-2008: 82

650 -

450

;0 -
© © © ©W ©W O© I I M~ MM MMM W 0 O W 0 0 OO O & O O & O
29 Q29 Q00 Q00Q0Q00Q009Q0QQ05 Qo Q-
O 5 2SS 2 2 0 5 23T 220 5 235 2205 >5 a2 0
§z2°5328=2~"82a5=2"3206=2°~82 8

Fuente: US Census Bureau



En Europa la actividad de la construccion sigue enfrentando serios problemas, Espafia contindia como el pais con uno de

los indices mas bajos del viejo continente, la Zona del Euro continla decayendo en su indice, en tanto que la Union
Europea trata de estancar su descenso.
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En Estados Unidos, como debe esperarse al inicio de una fase de recuperacion, los datos econémicos dan sefiales mixtas, tal es el
caso de empleo de enero de 2010. Por un lado, el empleo no agricola perdié 20.000 puestos de trabajo, sin embargo, la tasa de
desempleo, que se mantuvo en 10% en noviembre y diciembre de 2009, descendié 0.3 puntos porcentuales para ubicarse en 9.7%
en enero. Esto se explica porque, por un lado los datos de la encuesta de empleo de n6mina mostraron una pérdida de 20,000
puestos de trabajo, mientras la encuesta de hogares report6 541,000 personas ocupadas mas en enero que en diciembre. El
aumento del empleo fue mayor que el aumento de la poblacién activa (111,000), dando como resultado una tasa de desempleo
menor. En Japén el desempleo se redujo de 5,2% (dic-09) a 4,9% (ene-10), ante la expectativa de la reactivacion econémica;
mientras que en la Union Europea el desempleo de enero (9,5%) es similar al registrado el altimo semestre, ya que se estima que
superar la crisis serd un lento proceso.
Unién Europea: tasas de desempleo

EEUU: tasas de desempleo 1 ] y L corregidas variacién estacional-
- % corregidas variacion estacional- 175 - nion Europea
165 -
11 4 15,5 -
14,5
13,5 A
1255 -
115 -
10 105 -
9,5 — — e
8,5 - —-—
g:g 1 e e c— —

’\ ’\ ’\ 6\ '\ 6\ ‘b Q‘b 9"6 Q‘b 9‘23 Q‘b QQ! QQ) .QQ’ QQ) QO.) Qo) \Q
Q/Q ‘\'b @"b* 5\’ 6®Q %0 Q}\ @'b @’5\ 3‘» %Q;Q eO Q/(\ @’b @’b* 5‘) %Q;Q eO (0(\
Fuente: EUROSTAT

Japén: tasas de desempleo
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El mayor impacto de la crisis en América Latina se dio en el ultimo trimestre del 2008 y el primer trimestre del 2009, pero de todas maneras
la region se vio menos afectada que otras partes del mundo. De una crisis de la magnitud como la que se hizo presente en 2008-2009, la
recuperacion es muy lenta, pese a esto, en los 2 ultimos trimestres del afio 2009, la region mostr6é importantes signos de recuperacion, en
especial Brasil que en el cuarto trimestre registré un incremento del PIB del 4,3%.

De acuerdo con las Ultimas estimaciones del FMI, Brasil podria crecer en el 2010 en 5,5%, influyendo benéficamente en la reaccién del resto
de paises sudamericanos, y en el entorno mundial, segun estimaciones revisadas del FMI, el PIB mundial cayo en el afio 2009 en -
2,03%, pero para los afios 2010 y 2011 se estima que se recuperaria a tasas del 3,25% y 3,42%, en buena parte gracias al crecimiento
esperado para China, con 10,04% y 9,91%.

PIB trimestral: América Latina

-tasas de variaciéon t / t-1. Series desestacionalizadas-

Argentina Brasil Chile Colombia Ecuador Venezuela México
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-7,0  Fuente: INDEC, Banco Central de Chile,DANE, BCE e INEGI




Las economias latinoamericanas que mas sintieron el efecto de la crisis en los niveles de empleo, generados por la contraccion del
producto fueron, con claridad, Chile y México; paises que tienen fuertes vinculos comerciales con los Estados Unidos, producto de los
tratados de libre comercio con ese pais. En el resto de paises latinoamericanos las contracciones del producto observadas no parecen haber
incidido en un aumento del desempleo; tal es el caso de Brasil donde la tasa de desempleo incluso muestra valores inferiores a los
registrados en 2007.
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América Latina: indices de produccién industrial
-recalculados a enero 2007 = 100 y corregidos variacion estacional-
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En Rusia, la produccion industrial mejord por segundo mes consecutivo en diciembre; sin embargo a nivel anual se redujo en
10.8%. EI Ministerio de Desarrollo Econdmico espera que el crecimiento se recupere en 2010 con una tasa de 3.1% (inferior a la
prevista por el FMI de 3.6%). De igual forma, las agencias calificadoras de riesgo mejoraron su perspectiva de esta economia al
pasar de negativa a estable.

China experimentd una recuperacién en forma de "V" en 2009 y superé la meta de crecimiento del 8% proyectada por el
gobierno (de acuerdo al FMI creci6 en 8.7%). Las autoridades planean reducir la dependencia de la demanda externa y fomentar
el consumo interno como motor del crecimiento para alcanzar nuevamente la meta del 8% de crecimiento en 2010.

22 4 ., . - 22
Produccion Industrial

-tasas de variacion t/t-12 (%) - ]
17 A

12

'I\Al'i 1l

-3 - -3
-8 - -8
[ China e RUSIa
-13 A - -13
-18 - - -18
0] o] = = > c = (] o - > (8] o o) = = > c = (] Q. - > (8]
IS o 3 3 = S S 3 3] 2
T & £ ®© g 2 g § o & © ¢ & £ =® g 2 2 § o 8 ®
c c
(] ()

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



Aumento significa Apreciacion

. SECTOR EXTERNO: Tipos de cambio

A pesar de que las cifras de desempleo en Estados Unidos no fueron alentadoras el Euro no recuperd el terreno perdido ante el délar. En
lo que va del afio 2010 el délar se ha apreciado frente al Euro en alrededor de 9%. Los problemas fiscales de Grecia y la posibilidad de
gue rebajen su calificacion crediticia ha pesado para el debilitamiento de la moneda europea. Por su parte, el Yen viene mostrando desde
fines del primer trimestre de 2009 una tendencia a revalorizarse respecto del Euro, lo cual puede acarrear un debilitamiento de su
economia basada fundamentalmente en exportaciones.

Evolucién Tipos de Cambio
Periodo base 100 = 2-enero-2009
Expresado en indices. Promedio Movil 4 semanas
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Aumento significa Apreciacién

SECTOR EXTERNO: Tipos de cambio

Tipos de Cambio de paises latinoamericanos, respecto al délar norteamericano:
Expresado en indices. Periodo base 100 = 2-enero-2009
70 Promedio Movil 4 semanas
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[I. SECTOR EXTERNO: Tipos de cambio ¢(Qué monedas se fortalecieron?

Variacion de los Tipos de cambio,
Positivo significa apreciacion de la moneda

PESO ARG/USS 13,2%

YEN X USS 0,1%
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. SECTOR EXTERNO: Exportaciones

Si bien las exportaciones de Estados Unidos muestran recuperacion, el gobierno de los Estados Unidos se encuentra disefiando un plan cuyo
objetivo sera la generacién de empleos a través de duplicar el valor de las exportaciones; esto es hasta un valor de U$2 trillones hasta el afio
2015. El plan se espera genere 2 millones de nuevas plazas de trabajo. Parte del plan se sustentara en la busqueda de nuevos mercados, lo cual
implicara la firma de nuevos acuerdos comerciales asi como reforzar los ya existentes y cerrar los pendientes (Colombia, Panama y Sur Corea).
Los mercados emergentes se postulan como los candidatos para firmar nuevos acuerdos comerciales.

El programa pondra especial énfasis en los pequefios empresarios par que puedan vender sus productos al resto del mundo, para lo cual el
Presidente Barack Obama ha propuesto un programa de apoyo financiero de U$30 billones, que seria parte del programa TARP.

Exportaciones totales de Estados Unidos, Unién Europea y Japdn
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. SECTOR EXTERNO: Exportaciones

El modesto repunte de la demanda mundial, junto con la mejora de los Términos de Intercambio (TI) muestran una
paulatina recuperacion de las exportaciones de algunos paises latinoamericanos. La CEPAL prevé que para 2010 se
mantendra la tendencia creciente de los Tl, lo que implicara una mejora anual de 4.7% en los Tl de América del Sur -
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II. SECTOR EXTERNO: Términos de Intercambio
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1. SECTOR MONETARIQO: Tasas de interés e inflacidn

A pesar de que la Fed, no modificé su tasa marcadora (la tasa de fondos federales), si aumenté en medio punto la
tasa de interés que cobra a los bancos por préstamos de emergencia. La lectura a esta medida fue que la Fed habria
empezado a dar marcha atras a las medidas extraordinarias adoptadas para enfrentar la recesiéon. A pesar de esto, el
Presidente de la Reserva Federal sefial6 que la economia norteamericana ain requiere de intereses bajos.
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1. SECTOR MONETARIQO: Tasas de interés e inflacidn

Tasas de interés bancos centrales Latinoamericanos
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1. SECTOR MONETARIQO: Tasas de interés e inflacidn

Inflacion Anual
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V. PRECIOS COMMODITIES: Petroéleo

s

6n econémica

también debido al hecho de mantener inalterado el techo de produccion de la OPEP (24.8 millones de barriles

-z

La tendencia creciente del WTI observada durante 2009, se espera se fortalezca como resultado de la paulatina recuperaci

mundial asi como

diarios), e

incluso de una menor oferta de petrdleo por parte de los paises no pertenecientes a la OPEP. Asi, se espera que el WTI alcance

un valor promedio de US$ 81 por barril para la segunda parte del afio. Para el 2011 el promedio esperado seria de US$84 por barril.

En cuanto al consumo de combustibles liquidos, la Energy Information Administration ha revisado ligeramente al alza la proyeccion, en

de la recuperacion de las economia asiaticas, en especial de China. Asi para el 2010 se espera que el consumo crezca en 1.2 millones

de barriles /dia en 2010 y 1.6 millones bbl/d en 2011.

7

razon

Precio del Crudo WTI: 1980-2009
Us$ / barril

Precio del Crudo WTI desde 2009
US$/barril
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PRECIOS OTROS COMMODITIES:

Variacién Anual del precio de los Commodities Variacién Trimestral del precio de los Commodities
Commodity ene-09 | ene-10 | Var %. Anual
Commodity oct-09 ene-10 Var %. Trim.
Banano (usS/Tm) 814.9 782.7 -4.0%
Banano (usS/Tm) 811.5 782.7 -3.5%
Algoddn (Indice) 57.7 77.4 34.1% . .
Algoddn (Indice) 66.8 77.4 15.8%
C 5n (USS /Lib 10.7 7.2 -32.8%
amardn (USS /Libra) ° Camarén (US$ /Libra) 7.3 7.2 -1.0%
: _ 0,
Trigo (US$/Tm) 239.4 | 201.2 16.0% Trigo (USS/Tm) — -~y o
WTI (USS/barril) 41.7 78.4 87.7% WTI (USS/barril) 758 78.4 3.4%
INSUMOS AGRICOLAS (Indice) 83.8 | 115.6 28.7% INSUMOS AGRICOLAS (Indice) 1003 | 1156 15.3%
ALIMENTOS Y BEBIDAS (Indice) 129.4 144.1 11.4% ALIMENTOS Y BEBIDAS (Indice) 136.1 144.1 5.9%
METALES (Indice) 96.83 | 154.68 59.7% METALES (Indice) 138.34 | 154.68 11.8%
ALUMINIO (US$/Tm) 1,420.36 2,230.11 57.0% ALUMINIO (USS$/Tm) 1,875.66 | 2,230.11 18.9%
Fuente: FMI Fuente: FMI




PRECIO FOB BANANO EN PRECIO DEL CAMARON INDICE DEL PRECIO DEL PRECIO DEL TRIGO
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Indice Industrial Dow Jones
De enero 3 de 2007 a 23 de febrero de 2010
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