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Aspecto o Instrumento Calificado Calificacion Perspectiva

Largo Plazo B Negativa

Corto Plazo B Negativa

Significado de la Calificacién

B: Obligaciones soberanas debajo del grado de inversién y con riesgo presente de que no sean redimidas
al vencimiento. Los factores de proteccion fluctuardn ampliamente dependiendo de ciclos econdmicos,
shocks externos, politicos y/o condiciones de la industria. Existe alta posibilidad de cambio en la
clasificacion dentro de esta categoria, ya sea en mayor o menor gradol.

Las categorizaciones, cuando corresponda, podran ser complementadas mediante los signos (+/-) mejorando o
desmejorando respectivamente la clasificacion alcanzada entre las categorias pAA 'y pB.

Las clasificaciones de PCR constituyen una opinién sobre la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra y
venta de estos instrumentos.

Racionalidad

La calificacion de riesgo soberano de la Republica del Ecuador obtiene el grado B con perspectiva
negativa sobre la base de la escala internacional. La calificacion otorgada se basa en el estudio
macroecondémico del pais y en los siguientes hechos que marcaron el 2010:

El actual Presidente del Ecuador, Rafael Vicente Correa Delgado, fue elegido en noviembre de 2006 y
asumié el cargo el mes de enero siguiente. Debido al cambio de constituciéon que se realizé gracias a la
ganancia de la propuesta de constitucion, Rafael Correa, fue reelegido en abril 2009 bajo la nueva
constitucion y en agosto de 2009 asume por segunda vez el mandato presidencial.

El 02 de agosto de 2010, la calificacion del pais pas6 de CCC+ a B-, lo cual fue causado por la voluntad
de pago de intereses de sus restantes Bonos Global 2015, a pesar de que el actual gobierno los reconoce
como ilegitimos.

El 30 de septiembre de 2010, Ecuador fue declarado en Estado de excepcion debido a la sublevacion de
la fuerza policial, como consecuencia de la aprobacién de la Ley de Servicio Publico por parte del
Presidente Rafael Correa Delgado, la cual reducia los beneficios de los servidores publicos en general.

Hechos mas destacados

Para el afio 2010, el PIB nominal del Ecuador registré un monto de US$ 56.998,00 millones, evidenciando una
tasa de crecimiento nominal de 9,57%2, reflejado en el crecimiento del cuarto trimestre con el 2,64%.

En relacion a la balanza comercial no petrolera, al cierre de 2010, Ecuador presenta un déficit en un 43,87%
respecto al saldo del afio 2009.

Para el afio en curso, 2011, la inflacion acumulada en enero-junio de 2011 se ubic6 en 2,81%, valor superior
al registrado al mismo periodo del afio inmediato anterior (1,87%). El Gobierno Ecuatoriano para el afio 2011
fij6 el salario basico unificado de US$ 264,00, que aumento en 10,00% con respecto al fijado en 2010, reforma
laboral que busca que los salarios progresivamente se equiparen con el costo de la canasta basica.

1 Para el caso concreto del Ecuador, se considera que el deudor tiene capacidad para cumplir con sus compromisos financieros. Las
condiciones financieras y econédmicas externas pueden dificultar la capacidad y buena voluntad del deudor para cumplir con sus
compromisos financieros.

2 Banco Central del Ecuador (BCE), Estadisticas del Sector Real 2010.
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El gobierno de Ecuador expresé que no ha firmado la extensiéon por un afio mas de las preferencias
arancelarias (ATPDEA) que Estados Unidos otorga a los paises andinos. Adicionalmente, en el mes de
marzo de 2011, el Ecuador ha roto las relaciones diplomaticas con Estados Unidos, tras declarar como
persona no grata a la embajadora de este pais, recibiendo como respuesta la expulsién por parte de
Estados Unidos del embajador ecuatoriano.

Es importante mencionar que el 07 de mayo de 2011 se realiz6 una consulta popular (referéndum), en la
cual el presidente ecuatoriano recibié la aprobacién por parte de la poblacién a sus propuestas, tras el
triunfod e | ASEO en |l as 10 preguntas que conformaron

Indicadores Macroecondémicos

En relacion al sector real de la economia, el comportamiento del PIB del Ecuador mantiene una tendencia
creciente desde el afio 2000. Sin embargo, desde el 2005 se evidencia una desaceleracion de la tasa de
crecimiento real motivada principalmente por una menor produccion petrolera y la paulatina reduccién de las
remesas de migrantes. Para el afio 2008, a pesar de la crisis financiera mundial desatada el tercer trimestre
del mencionado afio, el pais recuperé su ritmo de crecimiento con un PIB real de US$ 24.032, millones, cifra
que representd un indice de crecimiento de 7,24% con respecto al cierre de 2007.

Para el afio 2009, los efectos de la crisis financiera originada en Estados Unidos se hicieron sentir en el
Ecuador como en el resto del mundo. De acuerdo al FMI, en el afio 2009 la economia mundial decrecid en
0,60%, afectando tanto a economias avanzadas como a emergentes.

En el caso ecuatoriano, el mayor impacto que se experiment6 fue la reduccion de los ingresos derivados de la
venta de petroleo, seguido de la caida de los ingresos por remesas del exterior. Esto provocé una
desaceleracion en la economia del pais, reflejada en la tasa de crecimiento del PIB que para 2009 fue de
0,36% (el valor monetario del PIB fue de US$ 24.119 millones).

Para el afio 2010, el valor del PIB real fue de US$ 24.983 millones, presentando una tasa de crecimiento de
3,58%°. Durante ese afio, en términos trimestrales el incremento mas marcado se dio en el cuarto trimestre,
con una tasa de 2,64%.

Gréfico 1 Gréfico 2
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Es importante mencionar que gracias a la inversion publica, la economia del pais ha presentando un
crecimiento relevante en lo que va de enero a marzo de 2011; es asi que su tasa de crecimiento fue de 8.62%
en comparacion con lo obtenido en el mismo periodo de 2010. Otros factores que influenciaron dicho
crecimiento fueron la expansion del sector petrolero (el precio del crudo aumentd) y del sector eléctrico (que
ofrecié mayor suministro de energia).

Conjuntamente al andlisis del sector real de la economia ecuatoriana, se puede revisar lo que sucedié con el
nivel de precios y salarios desde el afio 2005. A partir del afio 2005, la economia ecuatoriana presenta
porcentajes de inflacion (incrementos generalizados del nivel de precios de bienes y servicios) cada vez
mayores, llegando en 2008 a su tope. La inflacion acumulada para el afio 2008 fue de 8,83%, de acuerdo al
dato del boletin de cifras econdémicas del Banco Central del Ecuador, el que recoge datos del Instituto
Nacional de Estadisticas y Censos INEC. A partir del afio en el que los efectos de la crisis econémica se
presentaron a nivel local, los porcentajes de inflacién presentan una tendencia a disminuir, como
consecuencia de la politica econdmica implementada por el Gobierno. Es asi que para el 2009 el porcentaje
de inflacion acumulada resulto ser de 4,31%.

3 Banco Central del Ecuador (BCE), Sector Real 2010:

http://www.bce.fin.ec/documentos/Estadisticas/SectorReal/Previsiones/IndCoyuntura/EstMacro042011.pdf.
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Para dicho afio, el salario basico nominal fue de US$ 218, salario basico que se incrementé en 9,00% con
relacion al 2008. Con esto el salario basico real fue de US$ 203,63.

Para el afio 2010, la inflacién acumulada fue de 3,33% con un salario de US$ 240,00; el mismo que se
incrementé en 10,00% con relacién al salario basico nominal de 2009. Como resultado, se tuvo que el salario
bésico real de 2010 resulta ser de US$ 216,95. Esta cifra para el cierre de 2010 determina que el Ecuador
tenga una de las menores tasas de inflacion anual respecto a otros paises de Latinoamérica

Para el afio en curso, 2011, la inflacién acumulada de enero a junio de 2011 se ubic6 en 2,81%, valor superior
al registrado al mismo periodo del afio inmediato anterior (1,87%). El Gobierno Ecuatoriano para el afio 2011
fijé un salario basico unificado de US$ 264,00, que aumentd en 10,00% con respecto al fijado en 2010;
reforma laboral que busca que los salarios progresivamente se equiparen con el costo de la canasta basica®.

En cuanto a la canasta familiar basica calculada por el INEC, a junio de 2011 se ubic6 en US$ 556,93. Con un
ingreso familiar de US$ 492,80, se evidencia una restriccion de US$ 64,13; es decir, el 88,49% de la canasta
basica se cubre con el ingreso familiar. Cabe indicar que este porcentaje de restriccion de consumo ha venido
disminuyendo desde el afio 2007.
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Politica Econémica

Contexto Politico Social

En marzo de 2011, la popularidad del presidente Rafael Correa fue de 57,00%° es decir 5 puntos
porcentuales superior en relacion a marzo de 2010 (52,00%). La mayor aprobacion de su gestion viene de
parte de los grupos urbano marginales y de los habitantes del area rural, ya que estos sectores han
recibido mayor atencion en salud, educacion con bonos de desarrollo humano y vivienda, y programas de
crédito. Sin embargo, tanto el desempleo como la inseguridad han sido aspectos que no han recibido un
adecuado manejo por parte del Gobierno.

Es importante mencionar que el 30 de septiembre de 2010, Ecuador fue testigo de un acto de
insubordinacion por parte de la policia, como protesta por la reduccién de sus beneficios segun la Ley de
Servicio Publico. En este contexto el pais fue declarado en Estado de Excepcion, debido a la falta de
resguardo policial que sufrid el pais.

A pesar de esta situacion, el 07 de mayo de 2011, en la consulta popular realizada hacia la poblacién
ecuatoriana, Rafael Correa gand por sexta vez consecutiva en cuatro afios. Esta consulta busca
transformar los procesos judiciales, que los medios de comunicacion no estén vinculados con
instituciones financieras del pais, y que se penalice la no afiliacion de los trabajadores a la seguridad
social y el enriquecimiento no justificado. Asimismo, se prohibiran los casinos y los espectaculos crueles
contra animales. Cabe sefialar que el triunfo del presidente no fue tan abrumador como él lo esperaba,
debido a que el iNOOgano en algunas pocas provincias andinas y amazoénicas.

Por otro lado, gracias a las mejoras logradas en la recaudacion de impuestos se ha incrementado el gasto
social y la extension de las coberturas asistenciales, y también se ha mejorado la educacion y la salud
publica. En este sentido, el gasto social del gobierno registré el 8,98% del PIB en el 2009, lo cual implicé
mayores transferencias monetarias a los hogares mas pobres, debido al incremento a US$ 4.670,60
millones en el gasto, tanto en programas de vivienda como en educacion, bienestar social y trabajo y
salud y desarrollo comunal.

4 Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC), Reporte de Canasta Familiar Basica.
5 Fuente: CEDATOS. Aprobacion Presidencial de enero 2009 a abril de 2011.
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Con relacién al empleo en Ecuador, se puede observar que a diciembre de 2010, el desempleo se ubicé en
6.11%, porcentaje inferior al registrado en el mismo periodo del afio 2009, cuando se ubicé en 7,93%. Por su
parte, el indice de subempleo en Ecuador se mantiene en un elevado nivel, colocandose en 47,13% para
diciembre de 2010, cifra menor en 3,35 puntos porcentuales respecto a lo registrado en el mismo periodo de
2009 (50,48%).

Cabe sefialar que tanto el subempleo como el desempleo han disminuido en este Ultimo afio. A junio de 2011
el desempleo se ubica en el 6,35%, inferior en 1,36 puntos porcentuales al registrado en junio de 2010
(7,71%). En cuanto a la tasa de subempleo ésta se ubica en 46,74%, inferior en 3,67 puntos porcentuales con
relacion a marzo de 2010 (50,42%)°.

Sin embargo, la situacion del mercado laboral en el Ecuador refleja la realidad social que vive el pais, ya
que economias con altos niveles de desempleo o con la dificultad de creacion de fuentes de trabajo
formal son resultado de problemas estructurales en la sociedad. Entre estos problemas se encuentra la
desigualdad de oportunidades educativas para la formacién de una fuerza laboral calificada, y la
incapacidad de la economia para emplear una mayor proporcion de la mano de obra que integra la
poblacién econdmicamente activa. Esto Gltimo se da por la aversion para exponer méas capital en nuevos
negocios, cuando el gobierno falla en las sefales que da al mercado y existe incertidumbre.
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Fuente: Banco Central del Ecuador - INEC / Elaboracién PCR - PACIFIC CREDIT RATING

Las ciudades que muestran mayor desempleo a marzo de 2011 fueron: Guayaquil (9,60%), Machala
(6,85%) y Ambato (3,84%). Cuenca es la ciudad que posee la menor cantidad de desempleados, la cual
muestra una tasa de desempleo de 3,61%, causada por la reduccion de la PEA entre 10 y 17 afios, ya
gue los nifios y jovenes que conforman este grupo se han dedicado exclusivamente al estudio y no estan
buscando trabajo. De esta manera Quito, la capital del pais, muestra al 30 de junio de 2011, una tasa de
desempleo de 3,79%, tasa inferior a la mostrada en el mismo periodo del afio 2010 (6,65%).

Esta realidad nos muestra la importancia de fomentar actividades para generar empleo y
emprendimientos a partir del fortalecimiento de las relaciones internas, sin afectar las vinculaciones
externas (llegando incluso a potenciarlas). Este cambio de matriz comercial, y por cierto productiva, obliga
a generar productos para el mercado nacional y no priorizar exclusivamente el mercado externo, lo que a
su vez ayuda a no depender de las fluctuaciones de la economia internacional. Adicionalmente, el
desempleo ha disminuido gracias a la apertura de plazas de trabajo por parte del Gobierno como
consecuencia de la creacion de mas Ministerios, lo que ha favorecido a que la tasa de consumo de la
poblacién ecuatoriana crezca a grandes magnitudes.

Cabe reconocer, en cuanto al mercado laboral, que a marzo de 2011, el 59,30%, de los ocupados plenos
ecuatorianos cuenta con la afiliacion al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social, participacion que
aumenté en 7 puntos porcentuales en comparacion al mismo periodo de 2010, al ser 52,20% en marzo de
2010.

El Cuadro 1 indica las cifras mas recientes de pobreza y pobreza extrema en el Ecuador a nivel urbano,
rural y nacional, siendo en las areas rurales donde mas pobreza existe. En la zona urbana del pais, a
diciembre de 2010, el indice de pobreza se ubicé en 21,56%, nivel inferior al registrado en el afio 2009, en
que fue de 25,00%.

La tasa de pobreza nacional por ingresos ha decrecido significativamente de diciembre de 2006 a
diciembre de 2008. Sin embargo, la disminucién de la pobreza en areas rurales fue menos pronunciada
que la urbana. A nivel nacional, la pobreza por ingresos pas6 de 37,60% a 35,09% y la pobreza extrema
paso6 de 18.89% a 15.69%, de diciembre 2006 a diciembre 2008.

8 Fuente: Instituto de Estadistica y Censos (INEC), Encuesta de empleo, desempleo y subempleo.
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Areas Urbanas Areas Rurales Nacional (Urbana y Rural)
Fech Pobreza Pobreza Extrema Pobreza Pobreza Extrema Pobreza Pobreza Extrema
echas
dic-06 25,92 8,79 60,56 32,82 37,60 18,89
dic-07 24,33 7,94 61,34 33,34 36,74 16,45
dic-08 22,62 7,57 59,72 31,73 35,09 15,69
dic-09 25,00 - 57,50 - 36,03 -
dic-10 21,56 - - - - -
mar-10 22,60 - - - - -
mar-11 21,42 - - - - -

Fuente: Banco Central del Ecuador e INEC / Elaboracion: PCR — PACIFIC CREDIT RATING

En este sentido, los principales retos que enfrenta el pais tanto en el ambito politico como social son la
reduccion de los niveles de pobreza, la reduccién del desempleo y subempleo, el realizar reformas en el
sector educativo, reducir los niveles de corrupcion en todos los ambitos del gobierno, reducir los niveles
de inseguridad y reducir los gastos del Estado.

Sector Externo

Es muy importante también conocer la evolucion y situacién actual del sector externo de la economia
ecuatoriana. Respecto al sector externo, se tiene que la balanza comercial pasa de un saldo positivo al cierre
del afio 2008 de US$ 880,83 millones, a un déficit de US$ 332,38 millones a diciembre de 2009. El saldo de la
balanza comercial al cierre de 2010 presenta un déficit de US$ 1.489,42 millones.

La balanza comercial petrolera durante el afio 2010, registr6é un saldo favorable de US$ 693,53 millones, lo
que significé un incremento de 33,50% frente al superavit comercial petrolero obtenido en el mismo periodo
del afio 2009, que fue US$ 519,50 millones. Este resultado es producto del aumento en los precios del barril
de petréleo crudo y sus derivados en un 41,67%.

La balanza comercial no petrolera, al cierre de 2010, increment6 su déficit comercial en un 43,87% respecto al
saldo del afio 2009, al pasar de US$ 527,92 a US$ 759,52 millones; causado por un crecimiento en el valor
FOB total de las importaciones no petroleras, donde sobresalen los combustibles y lubricantes (61,05%);
seguidos por los bienes de consumo (34,41%) y las materias primas (26,20%).

Las exportaciones totales en valores FOB en el afio 2010 alcanzaron los US$ 17.369,22 millones, mismas
gue frente a las exportaciones registradas al cierre de 2009 (US$ 13.762,28 millones), dan como resultado un
incremento de 25,87%. Dicho crecimiento en las exportaciones totales se debe al aumento en los precios del
barril de petrdleo crudo y sus derivados, lo que dio como resultado un incremento en el valor FOB de las
exportaciones petroleras de 38,54%, al pasar de US$ 6.964,60 millones en el 2009 a US$ 9.648,70 millones
en el 2010.

En este andlisis, las exportaciones no petroleras en el afio 2010, totalizaron un valor FOB de US$ 7.720,52
millones, nivel superior en 13,58% respecto al registrado durante el afio 2009, en que fueron US$ 6.797,68
millones. Se observa en este grupo de productos (banano y platano, camarén, flores, cacao y elaborados,
atun y pescado, entre otros), una caida en los volimenes de ventas y un incremento en los precios de
27,19%.

En cuanto a las importaciones totales en valor FOB estas alcanzaron los US$ 18.858,65 millones; dicho
monto representd un crecimiento de 33,77% con respecto al afio 2009, al compararse con las compras
externas realizadas en el mismo periodo del afio 2009 (US$ 14.097,55 millones). Este comportamiento
responde a un aumento en los volimenes y precios totales de 16,30% y 15,32%, respectivamente.

En relacion a la balanza de pagos, en el afio 2008, ésta tuvo un valor positivo de US$ 933,95 millones,
mientras que a diciembre de 2009 se ubicé en US$ -2.647,17 millones. Durante el primer semestre del afio
2010, ésta presentd un saldo de US$ 289,43 millones, superior a lo registrado en el mismo periodo de
2009 (US$ -3.826,21 millones).La cuenta corriente en el segundo trimestre de 2010 registré un déficit de
US$ 147,60 millones. Este resultado fue causado por el saldo negativo de la balanza comercial debido al
aumento de las importaciones que pasaron de US$ 6.600,66 millones en junio de 2009 a US$ 8.486,01
millones en junio de 2010.

Por otro lado las remesas enviadas del exterior, que representan la segunda fuente generadora de ingresos
del Ecuador después del petroleo, han disminuido en 1,20% debido a la corta recuperacion econémica de
paises como Estados Unidos, Espafia e ltalia. Es asi que durante el cuatro trimestre de 2010, las remesas
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llegaron a US$ 605,00 millones; esto es 1,10% inferior en relacion al resultado del trimestre anterior (US$
612,00 millones). En los cuatro trimestres de 2010, las remesas recibidas sumaron US$ 2,32.millones.’

Grafico 5 Grafico 6
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La inversion extranjera directa (IED) mostré una tendencia decreciente hasta el afio 2007 para luego
evidenciar claros signos de recuperacion al cierre del afio 2008, ubicandose en US$ 1.005,45 millones.
Este incremento es atribuible al impulso que el Estado dio a convenios y acuerdos bilaterales con
empresas estatales para que a través de ellas los gobiernos extranjeros inviertan en proyectos de alta
rentabilidad en el pais. Pese a ello, al término del afio 2009, la IED mostr6 un descenso considerable
hasta alcanzar un monto de US$ 318,10 millones. Durante el IV trimestre de 2010, la Inversion Extranjera
Directa (IED) registré un saldo negativo de US$ -19,30 millones®. Uruguay se constituye en el pais que
mas invirti6 en el Ecuador durante este periodo con USS 40,60 millones. A la inversion de Uruguay le
sigue la proveniente de Panama con US$ 29,40 millones y la de Canada con US$ 22,00 millones.

Por otro lado, las tasas de interés han tenido una tendencia a la baja desde el afio 2007; asi por ejemplo, la
tasa de interés activa referencial que a diciembre de 2007 cerr6é en 10,72%, para diciembre de 2009 se ubicé
en 9,19%, mientras que a diciembre de 2010, dicha tasa desciende a 8,68%. En junio de 2011, esta tasa
desciende a 8,37%. Vale anotar que la tendencia a la baja en las tasas de interés responde a las politicas
monetarias del Gobierno Central del Ecuador.

La tasa pasiva referencial mantuvo una tendencia similar a la que presenté la tasa de interés activa
referencial, alcanzando a diciembre de 2007 una cifra de 5,64%, mientras que a diciembre de 2009 fue 5,24%
(a su vez, a diciembre de 2010, se ubico en 4,28%). Este descenso en las tasas de interés se debe a una
politica de gobierno, que mediante decretos presidenciales organizé el manejo y fijacion de las tasas.

A diciembre de 2010, el saldo de la deuda publica externa fue de US$ 8.672,00 millones y el de la deuda
interna US$ 4.665,00 millones® (15,20% del PIB y 8,20% del PIB, respectivamente). A diciembre de 2010,
Standard & Poor's Ratings Services subid la calificacion soberana de largo plazo de Ecuador a B
alza de calificacion se justificé por la estimacion de que el gobierno ecuatoriano tiene una mayor voluntad
para cubrir en tiempo y forma los pagos de intereses de sus restantes Bonos Global 2015, que el gobierno
reconoce como legitimos en contraste con los Bonos Global 2012 y 2030.

En diciembre del 2009, se registré una disminucion en la Reserva Internacional de Libre Disponibilidad
(RILD) en US$ 681,02 millones (-15,22%), ya que presentd un saldo de US$ 3792,05 millones con
respecto a diciembre de 2008, en que ascendié a US$ 4473,07millones. Sin embargo, a junio de 2011, la
RILD registré una reduccién de US$ 262,05 millones con respecto al mismo periodo de 2010, sumando un
monto total de US$ 3.841,48 millones.

7 Estadisticas Macroeconémicas BCE, Abril 2011, pag.37
8 Estadisticas Macroeconémicas BCE, Abril 2011.Pag. 39
9 Estadisticas Macroecondémicas BCE, Abril 2011. Pag.97
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Politica Fiscal

El promedio del precio del barril de petr6leo crudo oriente en los mercados internacionales en el afio 2009
fue US$ 54.34, cifra inferior en 60.03% en relacion a 2008 (en que su valor fue US$ 83.96). Para
diciembre de 2010 el crudo oriente cerr6 a un precio de US$ 81.50 por barril, mientras que el precio por
barril de petr6leo WTI se ubicé en US$ 84.11, evidenciando de esta manera un incremento del 22.70%.
Para junio de 2011 el precio del barril del petr6leo WTI se ubico en US$ 93.02%°.
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De acuerdo a este contexto, es importante mencionar que el sector petrolero del Ecuador, presenta una
destacada participacion en la economia del pais. El volumen de extraccién de petrdleo pasé de 184.727
miles de barriles en 2008 a 177.408 en 2009; es decir, existié una reduccion de 7.319 miles de barriles.
Adicionalmente, la produccion nacional de petréleo en 2009 fue 102.768 miles de barriles (Petroecuador),
equivalente a un crecimiento de 5,33% con relaciéon al 2008, mientras que las empresas privadas
produjeron 74.641 miles de barriles, que corresponde a una reduccion de 14,36% respecto a 2008, por lo
cual Petroecuador emprendié un plan de inversiones para incrementar su capacidad de extracciéon de
crudo.

Durante el afio 2010, a través de estudios técnicos, la empresa estatal Petroproduccién identifico nuevas
reservas certificadas por aproximadamente 200 millones de barriles, con lo cual el pais aspira incrementar
su produccién. Ademas esto generard mayores ingresos de divisas y colaborara al financiamiento del
déficit del presupuesto estatal.

En el Ecuador, el consumo de combustibles presenta una tendencia creciente producto del incremento del
parque automotor y de los precios subsidiados de los combustibles. Segun informacién de
Petrocomercial, en el 2010 se comercializaron 1.164 millones de galones, lo cual representd un
incremento del 0,05% en referencia a las ventas del 2009, que fueron de 1.163 millones de galones. En
ese Ultimo afio, las ventas crecieron en 8,00%, pues en el 2008 se comercializé6 1.072 millones de
galones. Existe una mayor presencia del Estado en el mercado de la distribucion de combustibles, ya que
actualmente Petrocomercial cuenta con 168 estaciones, por lo que se convierte en la principal
competencia del sector privado.

10 Banco Central del Ecuador (BCE), Indicadores - precio del petroleo.
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Para el Gobierno del Ecuador la sostenibilidad fiscal es importante en la perspectiva de disponer de los
recursos suficientes para invertir tanto a nivel productivo como social, lo que permitira alcanzar un mayor
crecimiento econémico para resolver los problemas de pobreza y desigualdad. Es por ello que los
ingresos del Gobierno Central acumulados petroleros y no petroleros ascendieron a diciembre de 2010 a
US$14.298 millones, siendo superiores a los ingresos obtenidos a diciembre de 2009 (US$11.583
millones), lo cual se debe basicamente a los mayores precios de exportacién del petréleo, asi como a
mejores ingresos tributarios™.

Endeudamiento

Durante el periodo que va de 2006 al 2010, la deuda externa total se redujo de US$17.099,81 millones a US$
13.888,84 millones; dicha reduccién se debe al pago de manera puntual por parte del Gobierno ecuatoriano a
los tenedores de la deuda publica. A continuaciéon se detalla el endeudamiento que Ecuador mantiene o
mantenia segun las fechas indicadas:

Cuadro 2: Endeudamiento (Millones de US$)

Variable 2006 2007 2008 2009 2010 may-10 may-11
Deuda Externa (Publica) 10.215,70 | 10.633,40 | 10.089,95 | 7.392,70 | 8.672,60 | 7.656,60 | 8.781,43
DX/PIB (%) 24,67 23,9 19,19 14,39 15,22 13,40 14,20

Deuda Externa (Privada) 6.884,14 | 6.839,36| 6.858,82| 6.115,73 | 5.216,24 | 6.126,95| 5.249,59
Total Deuda Externa 17.099,81 | 17.472,73 | 16.948,77 | 13.508,43 | 13.888,84 | 13.783,55 | 14.031,02

Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboraciéon: PCR — PACIFIC CREDIT RATING

La deuda externa publica se contrajo, pasando de US$ 10.215,70 millones a US$ 7.392,70 millones del
2008 al 2009 (dicho de otro modo, pas6 de 19.19% a 14.39% del PIB). La reduccion de la deuda externa
en ese periodo se debi6é a que el Gobierno ecuatoriano recompré sus Bonos Global 2015 y 2030. Por su
parte, a finales de 2010, la deuda externa publica registré un crecimiento de 17,31%, debido a los
recursos prestados por China y por el financiamiento al Ecuador por parte de la CAF. La tendencia al
mayor endeudamiento sigue aumentando debido a que el Gobierno ecuatoriano continGa recibiendo
préstamos de China.

1 BCE - Cifras econdmicas de abril de 2011.
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