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SPURRIER

Crisis del 2020 se tratd igual que crisis de 2009... Ahora se aplican
correctivos.

Combinacidn explosiva en EE.UU.:

1. IMPULSO DE DEMANDA
* Politica monetaria expansiva
* Politica Fiscal expansiva
 Ahorro forzado por la pandemia del covid 19

2. RESTRICCION EN OFERTA por Interrupcién en cadenas productivas.
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FMI, Kristalina Georgieva, 1 de enero de 2023.

2023 sera un ano “mas duro”. “Las tres grandes economias, Estados
Unidos, la Unién Europea y China, se estan desacelerando
simultaneamente”.

“Los riesgos de recesion estan aumentando. Estimamos que los paises
gue representan alrededor de un tercio de la economia mundial
experimentaran al menos dos trimestres consecutivos de contraccion
este o el proximo afo”
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Los desafios:

1. Inflacidn

2. Endurecimiento de condiciones financieras
3. Invasion rusa a Ucrania

4. Persistencia de pandemia del Covid 19
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Global Economic Prospects SPURRIER

Fuente: Banco Mundial,
enero 2023.

TABLE 1.1 Real GDP'

(Percent change from previous year unless indicated otherwise
2020 2021 2022e @ 2023f  2024f

World -3.2 5.9 2.9 1.7 2.7
Advanced economies -4.3 5.3 2.5 0.5 1.6
United States -2.8 5.9 1.9 0.5 1.6
Euro area 6.1 5.3 3.3 0.0 1.6
Japan -4.3 2.2 1.2 1.0 0.7
Emerging market and developing economies  -1.5 6.7 3.4 3.4 4.1
East Asia and Pacific 1.2 7.2 3.2 4.3 4.9
China 2.2 B.1 2.7 4.3 5.0
Indonesia -2.1 3.7 5.2 4.8 4.9
Thailand -6.2 1.5 3.4 3.6 3.7
Europe and Central Asia -1.7 6.7 0.2 0.1 2.8
Russian Federation 2.7 4.8 -3.5 -3.3 1.6
Tarkiye 1.9 11.4 4.7 2.7 4.0
Foland -2.0 6.8 4.4 0.7 2.2
Latin America and the Caribbean -6.2 6.8 3.6 1.3 2.4
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Sube costo de fondeo internacional:

A partir de marzo de 2022, la Reserva Federal empezo a subir tasas de
interés referenciales aceleradamente. Cerr6o 2022 con 4,50%. Pero hay
optimismo que la inflacion va a bajar rapidamente: no ha habido
inflacion en el segundo semestre.
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Délares por Euro / Yuan

Fuente: Fxtop.
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Ante la expectativa de que EE.UU va a desacelerar el alza de las
tasas de interés, el dolar se deprecia.
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Kristalina Georgieva:

“Creemos que hemos tocado
fondo.... Vamos a ver, hacia
fines del 2023, esperamos se
revierta la tendencia hacia
una trayectoria de mayor
crecimiento en 2024”

(enero 12)

SPURRIER
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Desafios para Ecuador:

1. Financiamiento mas caro y escaso (Fisco vy
crédito con fondeo internacional)

2. Dolar fuerte encarece exportaciones en el
corto plazo (aunque abarata insumos y
bienes de capital importados de fuera de la
zona doélar)

3. Debilidad en la demanda de principales
mercados mundiales
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2.0 ECUADOR: PREVISIONES ECONOMICAS 2023
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Evolucion de ventas locales

% inc. anual
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Fuente: SRI.

Ventas siguen creciendo, aunque se desaceleran. A noviembre-22
ventas son 4,7% superiores a un afno atras (11,5% frente a

noviembre-19).
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Ventas Locales, cambio interanual
Enero-noviembre 2022/2021

Artes y entretenimiento
Minas y canteras
Servicios administrativos
Alojamiento y alimentacién
Transporte y almacenamiento
Financieras y seguros
Administracion publica
Construccidn.
Manufacturas
Comercio
Agricultura/ganaderia
Ensefianza
Electricidad, gas
Profesionales
Inmobiliarias
Agua potable
Servicios de salud
Otros servicios
Informacidn y comunicacion
Organos extraterritoriales

Hogares como empleadores

I 34,0%
. 26,0%
. 21,2%
. 19,2%
I 19,2%
. 18,2%
B 17,6%
. 17,3%

B 13,8% 12,9% PROMEDIO

N 12,4%
I 10,5%
M 8,8%
M 8,1%
W 7,7%
M 7,4%
M 59%
B 4,0%
I2,0%
-1,0% |
-9,3% I

-16,6% N

Fuente: SRI.

En enero-noviembre,
las ventas crecieron
12,9% anual.

Los sectores que mas
crecen son los que
estuvieron deprimidos
durante el
distanciamiento social.
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SPURRIER

Consumo de los Hogares

crecimiento por periodos moviles de 12 meses, en relacion al
mismo periodo del afio anterior

Fuente: BCE.
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El consumo de los hogares fue el impulsor del crecimiento en 2022
(debido al crédito y remesas), lo seguira siendo en 2023 (aunque se
desacelerara).
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Inversion publica + privada (FBKF)
Como % del PIB
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Fuente: BCE, 2022-23 FMI.
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Inversion total (publica y privada) todavia esta por debajo de 2018. Solo
habra crecimiento significativo si la inversion privada ocupa el espacio
dejado por la inversion publica debido a la politica de estabilizacion

fiscal.
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PIB: Prevision 2022-27 SPURRIER

crecimiento interanual en %

10.0 Fuente: BCE, FMI.
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En 2023, finalmente el PIB superara el nivel registrado en 2018 o
2019. En el mediano plazo, el FMI espera que |la economia

ecuatoriana converja a su potencial de crecimiento de 2,8% a
partir de 2024.
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PIB: Prevision sectorial 2023 LG

crecimiento interanual en %

Fuente: BCE,
Crecimiento Fuerte
Petréleo y minas
Pesca (excepto camardn) I 5.9
Acuiculturay pesca de camarén
Otros Servicios Bﬁ
Construccion |:|3,5

Mineria, pesca y camaron serian los ganadores en 2023.
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PIB: Prevision sectorial 2023 LG

crecimiento interanual en %

Fuente: BCE,

Crecimiento medio y bajo

Refinaciéon de Petrdleo 3,2
Comercio 3,0
Correo y Comunicaciones 2,8
Alojamiento y servicios de comida 2,8
Servicios financieros 2,6
Manufactura (excepto refinacidn) 2,6
Electricidad y agua 2,6
Actividades profesionales 2,1
Transporte 2,1
Agricultura 1,7
Ensefanzay Servicios sociales 1,6
Servicio doméstico 1,0

Refinacion de petrdleo y comercio estaran cercanas al crecimiento
promedio.
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PIB: Prevision sectorial 2023 LG

crecimiento interanual en %

Fuente: BCE,

Decrecimiento
Administracion publica |:-

La administracion publica sera el unico sector con decrecimiento.
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3.0 FINANZAS PUBLICAS: PONIENDO LA CASA EN
ORDEN
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Final historico

El 14 de diciembre el directorio del FMI aprobd la 6ta y ultima revision
del programa de Financiamiento de Facilidad Extendida (EFF) que
mantuvo con el Ecuador. Esto permitié un desembolso de $700 m.

Se trata de un evento historico, ya que es la primera vez que el pais ha
completado un programa del FMI en mas de dos décadas.
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Mayor cobertura social

Entre 2020-22, se incremento la cobertura en 650 mil familias adicionales
a un total de 1,2 millones de beneficiarios de los programas de
transferencias en efectivo.

La cobertura paso de 3 de cada 10 familias en situacion pobreza en 2020,
a 8 de cada 10 familias en 2022.

Esto significd un incremento del presupuesto en S500 m anuales a mas
de $1.200 millones.
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Nuevamente superavit

En 2022 el resultado global del
SPNF fue positivo por primera
vez en una década.

Para 2023, el FMI estima que el
superavit se ampliara a 1,6% del
PIB y que promediara 2,0% del
PIB en los anos siguientes.
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2.745
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Que exista superavit fiscal no significa que se puede gastar alegremente...

Esos recursos serviran para reducir el nivel de endeudamiento para que
retorne al techo legal del 40% del PIB.
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Cae deuda publica

consecuencia
superavit,
la deuda
empieza a

Como
del
finalmente
publica
reducirse.
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Nueva estrategia

A partir de 2023, y ya sin
compromisos con el FMI,
estrategia de
consolidacion fiscal se
basara principalmente en
la contencion del gasto.
Esto significa que el gasto
seguira subiendo, pero
evitando que su
expansion supere aquella
de la economia.

50.000

45.000

40.000

35.000

30.000

25.000

Egresos
En millones de S

37.965

47.082

36.278
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2023... ¢Qué esperar por el lado del gasto? SPURRIER

Gasto de capital: Incremento de $356 m o 5,3%, incremento de 0,1 de
punto porcentual en relacion con el PIB.

Se promoveran las asociaciones publico-privadas y se implementara el
mecanismo de Evaluacion de la Gestion de la Inversidon Publica - PIMA.
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Necesidad de financiamiento

En millones de S

19.086

Menor necesidad de
financiamiento

También se reduce

necesidad de
financiamiento. Pero se
elevara gradualmente
debido a las

amortizaciones en la
deuda externa a partir de
2025.
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SPURRIER

1. FLUJO ACTUAL VS ACORDADO Ruaisnivile
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En 2026, el nuevo gobierno (que se posesione en 2025) debera realizar la
primera amortizacion de capital en la deuda comercial renegociada.
Entre capital en intereses, el pais tendrd que hacer un pago de $2,0
millardos. éExistiran los recursos? ¢Y la voluntad politica?
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SPURRIER

¢ Quién nos financiara en 2023?

Para 2023, el gobierno buscara depender del financiamiento externo
multilateral y bilateral, ademas de acudir mas intensivamente al
financiamiento interno (“la financiacion adicional de bancos

nacionales”, FMI Country Report No. 22/378).
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4.0 COMERCIO EXTERIOR: SE CONCRETAN TLCS
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SPURRIER

Exportaciones e Importaciones

crecimiento por periodos moviles de 12 meses, en

relacion al mismo periodo del afo anterior
20,0%

Fuente: BCE.

15,0% - Importaciones

10,0% -
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Exportaciones

Segun Cuentas Nacionales las exportaciones crecerian 5% en 2023 y las
importaciones en 4%. (En ddlares constantes, es decir sin inflacion)
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SPURRIER

Exportaciones de Productos Mineros

Fuente: Ministerio de
Energia y Minas.
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La produccidn camaronera del Ecuador crecera al menos el 10% en
2023, en que se reabrird China. (Sandro Coglitore, Omarsa)
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Balanza comercial
Por mes

Fuente: BCE.

% superavit (déficit) / Import.

600 30,0%
500 - 25,0%
400 - 20,0%
300 - 15,0%

200 10,0%

I‘Lm I“‘ J l ||\

 — 0,0%
100 | WlVU | 'R

(200) -

L -10,0%
(300) - L -15,0%
(400) -20,0%

’9@@@ N s%@@@ 5 si&o@@ 3 si&x@@ N s’g@@@ NECRN

Acumulado de 12 meses, a noviembre 2022 el superavit comercial fue
de $1.898 m, $1,328 m menos que un afio antes.
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SPURRIER

Terminada negociacion técnica. Se espera entre en vigencia en
2024

-Reduccion arancelaria a exportaciones agricolas y pesqueras.

-Ecuador mantiene proteccion 800 partidas entre ellas textiles,
calzado, automotores.
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Brinda acceso preferencial para el 99,6% de

exportaciones actuales
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SPURRIER

Acceso para nueva oferta con alto potencial exportable

Ministero de Prodwscidn, Comercio Exterior, Inversiones y Pesca
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SPURRIER

Corea del Sur

“Ahora todos los esfuerzos del Viceministerio de Comercio Exterior
se enfocan en el acuerdo con Corea del Sur” ministro de
Produccion Julio José Prado. (Enero 8)

-El acuerdo permitiria el ingreso del camardén y el banano entre
otros productos, Ecuador no ha podido venderle a Corea del Sur
cantidades debido al elevado arancel.

-El Ecuador tendria que ceder en productos industriales

(automotores, electrodomésticos).
@,
\\ 4
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Centroameérica

-Costa Rica (finalizado)

-Panamad y Republica Dominicana (por iniciarse)

-Guatemala, El Salvador, Nicaragua (acuerdos vigentes de alcance
parcial)
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México y Alianza del Pacifico

Se abandona la negociacion con México y por lo tanto el ingreso
como socio pleno de la Alianza del Pacifico debido a |a oposicion de
México de permitir el ingreso, aun mediante cuotas restringidas de
los principales rubros de exportacion nacional.
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5.0 MONETARIO Y FINANCIERO
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SPURRIER

Reservas Internacionales
En millones

Fuente: BCE.
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Las reservas internacionales superan los $9,3 millardos a enero 20.
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SISTEMA DE BALANCES BANCO CENTRAL. AL 31 DE DICIEMBRE DE 2022. SMillones.

RI DUENOS DE LARI

1. Posicidon neta de divisas 6,450.7|1. Emisién monetaria 87.7
1.1 Caja en divisas 514.5(2. Reservas bancarias| 7,230.5p
1.2 Depdésitos netos exterior 346.0] SISTEMA FINANCIERO 5,454.9
1.3 Inversiones, depdsitos plazo 5,590.2] BIESS, CFN 1,775.6
2. 0ro 1,969.9|3. SPNF 6,919.1
3. DEGs 0.2 Tesoro Nacional 1,079.9
4. Posicion FMI 38.0 Entidades Gob. Cent 659.5
5. Posicion ALADI IESS 1,079.9
6. Posicion neta Sucre 0.0 Gobiernos Seccionals 1,729.2
TOTAL RI | 8458 8P Empresas pablicas 2,370.6
DIFERENCIA 5,778.5

TOTAL 14,237.3|TOTAL DUENOS RILD | 14,237.3

La reserva internacional supera ampliamente la totalidad de las
reservas bancarias. La reconstitucion del respaldo para las reservas
bancarias ha reducido significativamente el riesgo sistémico de la banca

y de la dolarizacion.
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Un sistema dolarizado no requiere la existencia de un banco central, pero
si lo tiene, es crucial que sea bien manejado para no poner en riesgo al
sistema financiero.

La Ley de Defensa de la Dolarizacion, aprobada en 2021 por exigencia del
FMI, desterro el riesgo de una nueva expansion del balance del BCE y de
la emision de “ecuadolares”.
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Evolucion de la Liquidez Total
% inc. anual

Fuente: BCE.
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Desde junio de 2022, se desacelera expansion en la liquidez, a
diciembre M2 subid 7,5% interanual y M1 cae -0,2% interanual (un afo
antes se expandio en 7,0%).
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Depositos y crédito total sistema
En millones Sy % inc. anual

Fuente: BCE.
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A nivel sistémico, a diciembre los depositos se desaceleran a 10,3%
interanual y el crédito al sector privado a 13,9%. El crédito no podra
seguir creciendo mas rapido que los depositos indefinidamente.
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Tasas de Interés nominal

9,0% Fuente: BCE.
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A partir de junio de 2022 las tasas activas vuelven a subir. En enero la

tasa activa referencial fue de 8,54%, incremento interanual de 1,15

puntos. El mayor costo de fondeo evidencia |la escasez relativa de

recursos para prestar lo que esta limitando la expansion del crédito al

sector privado.
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FMI ADVIERTE SOBRE TECHOS A TASAS DE INTERES EN ECUADOR

“El estrechamiento en las condiciones financieras globales podrian
traducirse en un aumento de las tasas de interés en Ecuador y, ante la
presencia de topes a las tasas de interes, dar como resultado un
racionamiento del crédito, lo que perjudica la inclusién financiera. Relajar
gradualmente los topes a las tasas activas permitiria una valoracion
adecuada del riesgo crediticio”.

(IMF Country Report No. 22/378)
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Fuente: BCE

*En la revision de tasas para enero de 2023, se produjeron dos cambios:
la tasa de interés maxima para el crédito corporativo subid en 43 puntos
a 9,29% y para el empresarial en 47 puntos base a 10,36%.

Tasas de Interés para
Productivo Empresarial
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R R A TR R
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*Elevacion insuficiente para que el crédito vuelva a fluir y deje de
concentrarse en segmentos mas rentables por su relacion rendimiento vs
riesgo (como el crédito de consumo cuyo techo se mantiene en 16,77%).
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La metodologia de tasas maximas del BCE no es flexible ante las
condiciones del mercado provocando exclusidon financiera y restriccion
crediticia.

shutterstock com - 1482002073

| 4
WWwWWw.grupospurrier.com



La Junta Financiera busca sostener el crédito...

En diciembre flexibilizaron los limites de inversion de aseguradoras en el
sistema financiero.

Ahora analizan aumentar el porcentaje que los bancos pueden deducir
del impuesto a la renta cuando toman un crédito en el exterior.

T Junta de Politica
u

y Regulacion Financiera
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MENOR IMPULSO EN 2023

El crédito al sector privado se desacelerara en 2023, segun el FMI, a
7,2%, descenso de —5,8 puntos porcentuales.

Se puede prever que en 2023 el crédito estara menos disponible
especialmente en aquellos segmentos cuyos techos a tasas de interés
limitan su oferta (corporativo y empresarial).
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APROBADA LEY FINTECH.

Esta en vigor la primera ley destinada a otorgar seguridad juridica a las
organizaciones de tecnologia financiera que operen en el pais. (2do
suplemento, RO 2015, de diciembre 22 de 2022)

-’:'a: E]}]_— 'a.El -:.._"'""

- FINTEC
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Esta ley abre la puerta a nuevos integrantes al sistema de

 Medios de pago (billeteras electrénicas, sociedades de depdsitos y
pagos y otros medios de pagos centrados en tecnologia),

e Sistema financiero privado (crédito digital, neo bancos, finanzas
personales y asesoria financiera),

* Mercado de valores (sistemas auxiliares de transaccion,
crowdfunding, blockchain, servicios auxiliares tecnoldgicos)

* Seguros privados (sistemas alternativos de transaccion, blockchain y
servicios tecnoldgicos).




6.0 COMPETITIVIDAD Y PRECIOS
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Indice de Precios al Consumidor
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Los incrementos en tasas referenciales han contenido la inflacion en EE.
UU. Se abandona la politica monetaria expansiva que fue profundizada

% de incremento anual

EE.UU.
6,5%
~ 3,7%
Ecuador
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para contrarrestar la pandemia.
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En Ecuador la inflacidn no tiene causas monetarias (incremento
acelerado en la oferta de dinero), sino que es una inflacién importada:

e Elevacion en precio internacional de materias primas (aceite de
palma, trigo, etc.)

 Elevacion en precio internacional de insumos (fertilizantes,
plasticos, combustibles, etc.)
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. , _ SPURRIER
Indice de Precios al Consumidor
% de incremento anual

Fuente: INEC, FMI.
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El FMI estima que la inflacion se desacelerara a 2,3% en diciembre
2023.
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7.0 SALARIOS Y EMPLEO
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Lasso se comprometio a
elevar el SMV en $100
durante su mandato.
Para 2022 lo elevd en $25
y S$25 adicionales para
2023.

Incremento salarial
disociado de  mayor
productividad, destruye
empleos adecuados.

N*611

GUILLERMO LASSO MENDOZA

PRESIDENTE CONSTITUCIONAL DE LA REPUBLICA

DECRETA:

Articulo 1.- Disponer al seflor Ministro del Trabajo, poner en conocimiento del Consejo Nacional del
Trabajo y Salarios, la fijacion del salario bdsico unificado del trabajador en general, incluidos los
trabajadores de la pequefia industria, trabajadores agricolas y trabajadores de maquila, trabajador o
trabajadora remunerada del hogar, operarios de artesanias y colaboradores de la microempresa, en
cuatrocientos cincuenta délares de los Estados Unidos de América (US$ 450,00) mensuales, a partir del 01

”

de enero de 2023, y emitir el corresp C| ial.

Este Decreto Ejecutivo entrard en vigencia a partir de la presente fecha, sin perjuicio de su publicacion en
el Registro Oficial.

Dado en el Palacio NacionaNQistri etropolitano de Quito, el 30 de noviembre de 2022.

GuillermoN\_ asso Mendoza
PRESIDENTE CONSTITUCYONAL DE LA REPUBLICA
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Ingresos Minimos 2023
Paises seleccionados, ajustados al numero de horas de la

semana laboral Fuente: Tipos de
cambio:
600 www.fxtop.com. Salario
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Antes del incremento salarial de 2023, Ecuador ya tenia uno de los mas
altos entre las siete economias mas grandes de la region.
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Empleo adecuado nacional

miles de personas
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Fuente: INEC.
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El fin de la bonanza implico un deterioro significativo en el empleo
adecuado. A diciembre de 2022, hay 534 mil empleos adecuados
menos que en diciembre de 2014.
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Salidas netas de ecuatorianos

Fuente: Mintur.

Saldo entradas - salidas
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La pandemia del covid 19 impulsé una salida neta de 182 mil
ecuatorianos en 2021 y en 2022 bordea los 93 mil adicionales. Este es
otro sintoma de los problemas del mercado laboral.
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* Gobierno anuncid que intentara realizar un proceso similar al de la ley
de Transformacion Digital...

* Negociar fuera de la Asamblea, reformas al codigo laboral. Para que
cuando sean pre consensuadas, pueda ser ingresado el proyecto.
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8.0 ESCENARIO POLITICO
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Elecciones seccionales:

Creo presenta pocos candidatos vy
captara muy pocas dignidades.

La mayor parte de los alcaldes vy
prefectos electos se deberan a
movimientos locales (no partidos
nacionales) y dependeran del
Ejecutivo para el financiamiento de
obras.
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Referéndum:

De 8 preguntas, la de alcance
inmediato es la de
extradicion de ecuatorianos
involucradas en redes
criminales internacionales.

eXpresats

MORONA SANTIAGO

CONOZCA

CUALESSON
LAS8PREGUNTAS =
DEL REFERENDUM




é¢Nuevo levantamiento?

Asamblea convocada por el
Frente Nacional Anti minero y la
CONAIE (12 de enero de 2023).

Insta a  fortalecer guardias
comunitarias para rechazar
mineria, responsabilizar el
gobierno por romper acuerdos
luego del paro de junio de 2022,
votar no en el referéndum...
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Otro aiio borrascoso

El gobierno debera prestar su atencion a capear crisis politicas, y no
podra concentrarse en objetivos de largo aliento.
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9.0 OPORTUNIDADES Y DESAFIOS DEL ENTORNO

wWww.g rupospurrier.com n Igrupospurrier @grupospurrier

PBX: (593 4) 5009 343

Email: info@grupospurrier.com Disponible en el #  Disponible en el
Km. 6.5 via Puntilla — Samborondén. C.C. Plaza Lagos, edificio h“ %lefglax ‘ App Store

Mirador Qeste, oficina 2.1



Por el lado negativo, nuevas protestas y la inseguridad podrian
provocar disrupciones en la actividad econdmica, danar la
confianza, desincentivar la inversion y llevar a reversiones en las
politicas que buscan poner en orden la economia.

Por el lado externo estan: debilidad en la demanda en los
mercados internacionales, condiciones financieras mas restrictivas
y un deterioro en el precio del petrdleo.
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La baja inflacion resultante de la dolarizacion fortalece la
competitividad y la posicion externa.

Las exportaciones ecuatorianas probaron durante la pandemia ser
bastante resilientes.

WWwWWw.grupospurrier.com




Para acelerar el crecimiento se requiere aplicar reformas
estructurales mas ambiciosas que impulsen la competitividad,
gobernabilidad, reducir barreras al comercio e impulsar Ia

inversion.
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Descargue la nueva aplicacion
de Analisis Semanal disponible
en Iphone, Ipad y Android.

# Disponible en el
[ ¢ App Store
Disponible en el

> Google play

Solicite su clave y usuarios a :
PBX: (593 4) 5009343 Ext. 111.
info@grupospurrier.com
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