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Ecuador

La Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL) estima que en 2019
se producird una contraccion de la economia ecuatoriana, asociada a una tasa de
crecimiento anual proyectada del -0,2%, en comparacién con la del 1,4% que se registrd
en 2018. En los dos primeros trimestres de 2019, la variacion del PIB real del Ecuador
fue del 0,60% y el 0,27%, respectivamente, en comparacion con los mismos trimestres
de 2018. Esta situacion de estancamiento es consecuencia de las condiciones del
contexto internacional —tensiones comerciales, debilitamiento de la demanda mundial
y perspectivas sostenidas a la baja del precio del petréleo—, asi como de una marcada
desaceleracién de la demanda interna. En particular, la formacion bruta de capital fijo
registré una tasa real negativa del 2,1% durante el primer semestre del afio en curso con
respecto al mismo periodo del afio anterior. Asimismo, el consumo de los hogares
aumento solo un 0,58% en el segundo trimestre de 2019, en comparacion con el mismo
trimestre de 2018. Se evidencia, ademas, una pérdida de dinamismo del valor de las
exportaciones de bienes —en particular, en el sector petrolero— y de la produccion de
sectores clave como el de la construccion. Ello se reflejo en la tasa de desempleo, que
registré una variacion positiva del 22,5% en el tercer trimestre de 2019 con respecto al
mismo periodo de 2018. Se anticipa que esa desaceleracion se habré intensificado al
cierre del afio, debido a la paralizacion de la actividad econémica ocurrida tras los dias
de descontento social que tuvieron lugar en octubre?.

En lo que respecta a la politica fiscal, el principal desafio reside en la dificultad de cerrar el afio con un
déficit global de en torno al 0,0% del PIB en 20192 En el periodo de enero a agosto, el déficit global
del presupuesto del Gobierno se incrementd un 82% en términos nominales con respecto al mismo
periodo de 2018 —el equivalente a un 1,2% del PIB*—, mientras que el déficit primario se redujo un
20%. A fin de ajustar las cuentas fiscales, se privilegié la contraccidn del gasto en capital —en particular,

de la inversion publica—, aunque, en el primer
semestre de 2019, el gasto corriente represento el
85,5% del gasto total en promedio. Ademas, en el
mismo periodo, se observé una disminucion de los
ingresos fiscales del 2,0%. Algunas fuentes que
aportan a la recaudacion fueron eliminadas o
limitadas como consecuencia de la Ley Organica
para el Fomento Productivo, Atraccion de
Inversiones, Generacion de Empleo y Estabilidad
y Equilibrio Fiscal en 2018, y este proceso deberia
continuar, como prevé la Proforma del
Presupuesto General del Estado de 2020,
apuntando a una reduccién de los ingresos fiscales
de en torno al 6,0%.

De ello se desprende la necesidad de
recurrir a otras fuentes de financiamiento por

Ecuador: PIB, inflaciéon y desempleo, 2017-2019
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL),
sobre la base de cifras oficiales.

L A finales de noviembre, el Banco Central del Ecuador dara a conocer sus nuevas previsiones para 2019. Para este afio
proyectaba una tasa de crecimiento del 0,2%, cifra que, inicialmente, era del 1,4% y que, en junio de 2019, se corrigio a la baja.
2 Esta cifra representa una de las metas acordadas con el Fondo Monetario Internacional (FMI) para alcanzar un superavit del

3,8% en relacion con el PIB en 2020.

3 La relacion se calculd tomando como referencia el PIB provisional para 2019 publicado por el Banco Central del Ecuador.



endeudamiento o0 monetizacion de activos
publicos. La deuda publica externa en relacion
con el PIB ascendio de un 35,5% en enero de 2019
a un 37,5% en septiembre de ese afio, cuando
también se colocaron en el mercado internacional
bonos soberanos por un valor de 2.000 millones
de dolares a tasas altas de interés (del 8,68% en
promedio). Para 2019, se habia contemplado una
monetizacion de activos publicos de 1.000
millones de ddlares que no se ha concretado hasta
la fecha y, en 2020, se prevé que este proceso de
concesion abarque a la Central Hidroeléctrica
Sopladora, la Corporacion Nacional de
Telecomunicaciones y el Banco del Pacifico.

La consolidacion de las reservas
internacionales* representa, asimismo, una de las
metas cuya consecucion plantea dificultades. En
noviembre de este afio, las reservas
internacionales ascendieron a 4.065 millones de
dolares, lo que representa un alza del 71% en
comparacion con la cifra del mismo mes del afio
pasado. De esta forma, el nivel actual de dichas
reservas cubre el 38% del total de los pasivos
exigibles y el 97% de los depésitos del sistema
financiero. Sin embargo, se tiende a destinar parte
de los créditos de los organismos multilaterales y
fondos derivados de la emision de bonos a

Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

Ecuador: principales indicadores econémicos, 2017-2019

2017 2018 2019 °
Tasa de variacion anual
Productointerno bruto 2,4 1,4 -0,2
Producto interno bruto por habitante 0,9 -0,1 -1,3
Precios al consumidor -0,2 0,3 0,5°
Dinero (M1) 13,1 5,6 3,2°¢
Tipo de cambio real efectivo ¢ 3,1 2,0 -2,8 ¢
Relacién de precios del intercambio f 10,2 11,5 5,8
Porcentaje promedio anual
Tasa de desempleo ® 4,4 4,1 4,7
Resultado global del
gobierno central /PIB -5,9 -3,6 -4,7
Tasa de interés pasiva nominal h 4,9 5,1 58 °
Tasa de interés activa nominal ' 7,9 7,7 8,5 °
Millones de délares
Exportaciones de bienes y servicios 21809 24662 25190
Importaciones de bienes y servicios 22601 25636 25766
Balanza de cuenta corriente -492  -1488 -838
Balanzas de capital y financiera -1367 1396 2496
Balanza global -1859 -92 1658

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe
(CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

a/ Estimaciones.

b/ Datos al mes de octubre.

¢/ Datos al mes de julio.

d/ Una tasa negativa significa una apreciacion real. Se refiere al tipo de
cambio real efectivo mundial.

e/ Datos al mes de septiembre.

f/ Divisién de Desarrollo Econémico. Célculos propios. Balance
Preliminar 2019.

g/ Incluye el desempleo oculto.

h/ Tasa de interés pasiva referencial.

i/ Tasa de interés activa efectiva referencial para el segmento
comercial corporativo.

j/ Incluye errores y omisiones.

consolidar el nivel de las reservas internacionales y no a reactivar la actividad econémica.

Las medidas econdmicas y reformas destinadas a estimular la oferta buscan actuar sobre el tipo
de cambio real del Ecuador para restaurar las condiciones de competitividad y mejorar el saldo de la
cuenta corriente. En el periodo de enero a octubre de 2019, se observa una tendencia a la baja del indice
del tipo de cambio real, equivalente a una apreciacién de la moneda bajo el efecto conjugado del délar
y de la inflacion, que fue de la mano de un déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos durante
ocho trimestres consecutivos, incluidos los dos primeros trimestres de 2019.

En el periodo de enero a septiembre de 2019, la balanza comercial arrojé un superavit de 365,4
millones de dolares; es decir, un aumento de 373,7 millones de délares con respecto al mismo periodo
de 2018. Este resultado esta sustentado por el excedente de la balanza comercial petrolera, que se redujo
un 4,8%, y la disminucién del 15% del déficit de la balanza comercial no petrolera. Sin embargo, las
exportaciones e importaciones crecieron a un menor ritmo: un 3,0% y un 0,7%, respectivamente, frente
al 15,8% vy el 18,0% en 2018. En concreto, el valor de las ventas del sector camaronero aumenté un
19,0%, mientras que las exportaciones de petroleo crudo se redujeron un 4,0% entre enero y septiembre
de 2019°.

4 Quedan pendientes algunas reformas para fortalecer el marco institucional del Banco Central del Ecuador; entre otras, reforzar
su autonomia operacional.

5 El precio del barril de petroleo West Texas Intermediate (WTI) fue, en promedio, de 57 ddlares, en comparacién con 67
dolares en el mismo periodo del afio anterior.
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En el primer semestre de 2019, los principales sectores que experimentaron una variacién interanual
positiva en términos reales fueron los de acuicultura y pesca de camarén (14,5%), suministro de electricidad y
agua (7,2 %) y petroleo y minas (2,2%), que contribuyeron al valor agregado del PIB un 0,17%, un 0,21% y un
0,20%, respectivamente. Los sectores que, en el mismo periodo, experimentaron una desaceleracion fueron el
de la construccion (-3,7%) y el de refinacion del petréleo (-39,4%).

Por ultimo, la inflacion se mantuvo muy baja, con un promedio del 0,32% entre enero y octubre
de 2019. Se observa, ademas, un deterioro de la calidad laboral, reflejado en la reduccién de un 2,8%
del empleo adecuado entre septiembre de 2018 y septiembre de 2019. Cabe sefialar que se prevé la
implementacion de una reforma laboral, que deberia presentarse en diciembre, con la intencion de
desregular el mercado laboral y promover la generacion de empleos.

Para 2020, la CEPAL proyecta una leve recuperacion de la economia ecuatoriana, con una tasa de
crecimiento del 0,1%. Este repunte dependera de la reforma tributaria en discusion, que prevé nuevos impuestos
(731 millones de ddlares adicionales) y del decreto sobre la focalizacion de los subsidios al combustible. Todo
esto podria llevar a considerar una renegociacién de las metas acordadas en el marco del acuerdo de servicio
ampliado suscrito con el Fondo Monetario Internacional (FMI). Se espera que la explotacion del campo
petrolero Ishpingo y la salida del Ecuador de la Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP)
anunciada para 2020 incrementen los ingresos fiscales y favorezcan la sostenibilidad fiscal. En materia de
inversién, se prevé un aumento de la inversion pablica (de un 13,8% con respecto a 2019), de conformidad con
el Plan Anual de Inversiones, pero condicionado a la capacidad de ejecucion, asi como un estimulo a la inversion
extranjera directa mediante nuevas licitaciones en los sectores del petroleo, la energia y la mineria (oro, plata y
cobre).



