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Mayo 61

Indicador macroecondmico de la actividad productiva en Ecuador *

Serie bruta Serie corregida de variaciones estacionales
Variacion Variacion
. Interanual
o "Punta a Acumglado P Mes Tendencia Tendencia (acumulado
Indice N movil 12 Indice . tasa mes
punta" * Mmeses** anterior  tasa anual anterior  MeS i*mes)
(a) (b) (¢) (d) (e) (f) (9) (h)
2018  Oct. 142.8 14 1.8 141.7 0.4 0.8 0.0 1.4
Nov. 1418 0.3 1.6 141.2 (0.3) 0.6 0.0 1.3
Dic. 140.9 0.5 1.4 141.4 0.1 0.7 0.0 1.3
2019 Ene. 1413 0.8 1.3 141.6 0.1 0.8 0.0 0.9
Feb. 140.1 1.2 1.2 141.7 0.1 1.0 (0.0) 1.0
Mar. 141.0 1.3 1.1 141.4 (0.2) 1.0 (0.0) 1.1
Abr. 141.3 0.8 1.2 141.4 (0.0) 0.8 (0.0) 1.0
May. 141.9 0.4 1.1 141.5 0.1 0.5 (0.1) 0.9
Jun.  141.0 0.3 1.0 141.4 (0.1) 0.2 (0.1) 0.8
Jul. 1418 (0.4) 0.9 141.0 (0.2) 0.0 (0.1) 0.6
Ago. 1415 (0.5) 0.7 140.9 (0.1) (0.2) (0.1) 0.5
Sep. 140.6 (0.0) 0.6 140.8 (0.1) (0.4) (0.2) 0.4
Oct.  141.9 (0.6) 0.5 140.8 (0.0) (0.7) (0.2) 0.3
Nov. 140.1 (1.1) 0.3 140.0 (0.6) (1.0) (0.3) 0.2
Dic.  139.1 (1.3) 0.2 139.3 (0.4) (1.2) (0.2) 0.1
2020 Ene. 1304 (7.7) 0.1 130.7 (6.2) (7.5) (6.3) (7.5)
Feb. 129.7 (7.4) (0.7) 131.1 0.3 (7.4) 0.1 (7.5)
Mar. 127.1 (9.9 (1.4) 127.2 (3.0) (7.4) 0.1 (7.4)

Abr. 1205 (14.7) (2.3) 1206 (5.2) (149) (8.1  (9.3)
May. 120.0 (155) (3.6) 1201 (0.4)  (14.9) (0.1)  (10.4)

indice "Punta a Movil acum. indice Tasa mes Tendencia Tend. tasa Interanual
bruto punta” 12 meses CVE anterior tasa anual mes ant. (Acum./mes)

* Ver anexo técnico. 29/ Jul.



Mayo: estancada buena parte de la produccién final

La actividad en mayo

La tasa anual de la produccion final (serie bruta) descendié en 15.5 %. La
comparacion respecto a abril revela una caida de 0,4 % (CVE).

G1. Variaciones del indice de actividad (anual y mes anterior)
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En mayo, el indice original es 120,1, es decir 2.400 puntos basicos menos
gue en similar mes de 2019.

G2. IMACRO, serie original y CVE

Original CVE
may-19 141.9 141.5
jun-19 141.0 1414 138.0
jul-19  141.8 141.0
ago-19 1415 140.9
sep-19 140.6 140.8
oct-19 141.9 140.8
nov-19 140.1 140.0
dic-19 139.1 139.3
ene-20 1304 130.7
feb-20 129.7 131.1
mar-20 127.1 127.2
abr-20 1205 120.6 &.«” &
may-20 120.0 120.1
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Las cifras destacadas del IMACRO son (grafico 3):

» Deslizamiento (May. 20 / May. 19), -14.8 %;

=  Afo moévil (May. 20 - Abr.19 / May.19 — Abr.18), -3.6 %;
» Interanual acumulado CVE, a mayo, -10.4 %; vy,

» Tasa anual de la tendencia, mayo, -14.9 %.

G3. Principales indicadores del indice mensual

06’4- % A 2018 2019 2020
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Jul 55 2.2
it Aug 4.2 2.1 Prom. anual acum.
b Sep 3.9 2.0 (t12,12); 2020
Oct 4.5 1.8 5.0 May; -3.6
Nov 3.2 1.6
Dec 2.4 1.4
Jan 3.1 1.3
Feb 3.1 1.2 0.0
Mar 2.1 1.1 Acumulado (ti,5)
Apr 1.8 1.2 X
May 2.3 1.1 Acumulado (ti,5);
N Jun 17 1.0 5.0 2020 May; -10.4
154 Jul 1.5 0.9 ——Deslizamiento (ti,12)
Aug 0.9 0.7
Sep 0.7 0.6 10.0
Oct 0.4 0.5
Nov 0.6 0.3 —Prom. anual acum.
Dec -1.0 0.2 (t12,12)
Jan -6.9 0.1 15.0
o Feb -6.3 (0.7) . .
S Mar -8.8 (1.4) Deslizamiento
N Apr  -14.1 (2.3) (ti,12); 2020 May; -
May -14.7 (3.6) (10.4) 20.0 14.75

En esta entrega los resultados difieren del anterior, pues se ha integrado las
cuentas trimestrales del periodo 2020.Q1. Asimismo, en la descripcion de la
crisis, se ha optado por seguir metodologias aplicadas internacionalmente
(cf. Nota técnica: omitir si no desea conocer detalles).

Covid-19 e IMACRO: nota técnica

A partir de marzo de 2020, los impactos de la crisis sanitaria han alterado
profundamente las economias.

En ese contexto, acogiendo directrices de EUROSTAT, la correccion de las
variaciones estacionales (y, por tanto, de la tendencia) de los componentes
estadisticos que explican el desempeio del IMACRO, considera una variable
dummy, que traslada las alteraciones a los elementos irregulares de las series
de ajuste. De no optar esa recomendacion, los datos “atipicos” de la pandemia
modificarian la tendencia. De persistir los efectos del COVID-19, la comunidad
técnica internacional propondra un tratamiento que permita incorporar un
modelo con ruidos no puntuales **! que sera analizada por esta publicacion.

! *Guidelines and methodological notes in the context of the COVID-19 crisis; in Guidance on time series
treatment (26/03/2020). https://bit.ly/2WLUpBM
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La evolucion del ciclo del indice deja ver la magnitud del impacto del paron
productivo desencadenado por la epidemia.

G4. IMACRO, ciclo
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De la misma forma, la tendencia en mayo cae 14,9 %, igual a abril, mes en el
gue se acentua el desplome de la economia.
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G5. Tasa anual de la tendencia del indice de actividad
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** |IMAE, indicador mensual de actividad econdmica;

INDEC, Buenos Aires, abril de 2020.
https://bit.ly/3hoj7A2
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El 30 de abril, con bastante menos informacién, PROEstudios estimo que el
PIB del ejercicio econémico 2020, caera 10,1 %.
divulgd una estimacion de - 6,3 %, que luego (en julio) bajé a -10.9 %. A la
vez, el Banco Central (3 de junio), hizo publica su proyeccion — 8,1 % (con
hipdtesis de entre -7,3 % a - 9,6 %). De su lado, la CEPAL, después de
anunciar una tasa de -6.5 % en abril, el 15 de julio, ubicé el PIB en -9.0 %.

El FMI (WEO), ese mes

C1. Ecuador: proyecciones del PIB para el afio 2020

Mes
difusion FNT CEPAL PROEstudios BCE
Abril -6.3 -6.5 -10.1
Juni -8.1
unio -7.3a-9.6
Julio -10.9 9.0

PROEstudios, de acuerdo a su cronograma de trabajo presentara en el

préximo boletin,

sera de dos digitos.

la segunda previsién. Muy probablemente la caida del PIB

De su lado, en mayo, las industrias no hidrocarburiferas, el petréleo y la

construccién no muestran signos de recuperacion.

G6. Tasa anual de la tendencia:
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La economia ecuatoriana encara insondables dificultades. De hecho la
produccién mundial se derrumba. Los gobiernos que supieron ahorrar y los
organismos multilaterales movilizan —como nunca- recursos. Las crisis,
contrariamente a las afirmaciones de coach de todo cufio no son siempre una
oportunidad: en el camino se quedan o0 rezagan los segmentos mMas
desfavorecidos de la sociedad. La dramatica situacién exige asistir
prioritariamente a esos estratos:

«El COVID-19 ha puesto de relieve la injusticia. EI mundo esta en crisis.
Las economias estan cayendo en picada. Hemos sido puestos de
rodillas por un virus microscopico. La pandemia ha revelado la
fragilidad de nuestro mundo.

Las consecuencias economicas de la pandemia estan afectando a
quienes trabajan en la economia informal y en empresas pequefas y
medianas, asi como a quienes tienen responsabilidades de cuidado,
la mayoria de los cuales son mujeres.

Nos enfrentamos a la recesion mundial mas profunda desde la Segunda
Guerra Mundial, y al colapso mas amplio de ingresos desde 1870.

Cien millones de personas mas podrian verse empujadas a la pobreza
extrema. Podriamos ser testigos de hambrunas de proporciones
histéricas.

Pues si bien todos flotamos en el mismo mar, esta claro que algunos
navegan en super yates mientras otros se aferran a desechos
flotantes.

La desigualdad define la época en que vivimos?».

En Ecuador, tampoco, todos bogamos la misma nave o, se ser asi, hay
categorias extremadamente diferenciadas. La pobreza, en ciertos
casos el hambre, han aumentado.

Se requiere dar prioridad a un sistema transferencias sociales sin
contrapartida, eficaz y suficiente, procurando que la corrupcion, al
origen y en los canales de distribucion de efectivo, no esté presente.
Es urgente.

2 Guterres, Antonio, Secretario General de Naciones Unidas; Conferencia Nelson Mandela; «Encarar la
pandemia de la desigualdad: Un nuevo contrato social para una nueva era», Dia internacional de Nelson
Mandela, 18 de julio. https://bit.ly/3g2DcLX (extraido de)
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|.as cifras recientes

A. Consumo de electricidad a julio

El indice mensual (corregido de estacionalidad®) contindia en niveles en los
gue se ubic6 hace varios afnos.

G7. Consumo de electricidad, indice mensual y variacion interanual

Ind.

Var.

25.0
may-19 132.4 19.6 133 20.0
jun-19 1252 134 150
jul-19  124.9 14.0 128 \/\/ -
ago-19 1229  100| _ .. \ 100 3
sep-19 1288 143 | S A\ 50 3
oct-19 1225  125| & 118 AN 00 3
nov-19 1229 98| S o \ | 50 3
dic-19 1213 23| g 113 Cindice CVE 100 &
ene-20 118.4 71| 2 108 \ / 150 §
feb-20 1276  -10.8 o 00
mar-20 1130  -17.8 103 — Variacion anual 249\&/ |
abr-20  99.4  -24.9 o o jf;z
may-20 105.5  -20.3 5 0 9 O 0 O 0 0SS S '
jun-20 1126  -10.1 PN G Nt S VN
juk20 1187  -5.0 DA AT v

Fuente: CENACE, web institucional
http://www.cenace.org.ec/
Elaboracion: PROEstudios; Julio: estimado (PROEstudios)

Serie CVE. Prom. meses 2014= 100

Tasa Las bajas anuales (grafico superior) contindan en

mensual julio.
ene-20 -2.4 De su parte, el cambio mensual (recuadro de la
feb-20 7.8 izquierda) deja ver que el parén mas profundo -en
mar-20 -11.4 los meses de marzo y de abril- se recupera a partir
abr-20 -12.0 de mayo, aunque el nivel del indice se mantiene
may-20 6.1 bajo.
jun-20 6.7 _ _ . .
i Esta variable advierte del decaimiento de la actividad
jul-20 55

productiva.

3 El nivel del indice no se mantiene debido a la correccidn.
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B. Ingresos fiscales (a julio)

El primer semestre de 2020 la recaudacion tributaria disminuye en 1.436
millones de ddlares; por su parte, en julio se estima que se recolectaria
alrededor de 350 millones menos, con lo cual la disminucion en los siete
meses seria en torno a 1.800 MDD.

G8. Ingresos fiscales por impuesto principal

Millones de USD / Julio Enero - julio
porcentajes 2019 2020 Tasa % Dif. USD 2019 2020 Tasa % Dif. USD

Total 1,147.2 802.2 -30.1 -$345.0 |8,802.0 7,0143 -20.3 -$1,787.7
Renta 333.7 279.4 -16.3 -554.2 3,178.3 2,612.8 -17.8 -$565.5
IVA 571.3 372.5 -34.8 -5198.8 |3,959.2 2,966.7 -25.1 -$992.6
Oper. Internas 4049  276.1 -31.8 -5128.8 (2,900.7 2,193.2 -24.4 -$707.5
Importaciones  166.4 96.4 -42.1 -$70.0 |1,058.5 773.5 -26.9 -$285.0
ICE 79.5 57.3 -27.9 -522.2 536.1 402.9 -24.9 -$133.2
ISD 96.1 89.6 -6.8 -S6.5 661.4 558.7 -15.5 -$102.7
Fuente: SRI, Reporte Diario de Recaudacion, sitio web institucional. https://bit.ly/3jHUgsQ
Julio, parcialmente estimado (7 dias) por PROEstudios.

Lo sustancial de la diferencia, como se sabe, surge en el segundo trimestre,
periodo de confinamiento de la poblacion.

C. Importaciones CIF no petroleras

En junio, las compras externas (CIF, sin hidrocarburos) procesadas
provisionalmente por el Servicio Nacional de Aduanas del Ecuador, tienen
un pequeno aumento.

G9. Importaciones CIF no petroleras

Millones USD BCE SNAE Cobertura
CIF (a) (b) (c)=(b)/(a)
ene-20 1521.6 1,449.6 95.3
feb-20 1230.0 1,190.5 96.8
mar-20 1255.3 1,139.0 90.7
abr-20 972.0 919.6 94.6
may-20 1161.9 1,090.6 93.9
jun-20 1174.3 1,098.0 93.5
Ene - jun 2020 7,315.2 En el primer semestre las
Ene - jun2019 9197.9 importaciones CIF caen en
Diferencia -1882.7 USD 1883 millones, -20.5 %
Fuente: SNAE - BCE. Las casillas en gris son estimadas




No obstante, en el primer semestre (estimando junio, para las cifras oficiales
que difunde el BCE), dichas compras bajarian cerca de USD 1.900 millones.

Visto que las ventas no petroleras generarian en el semestre —respecto de
2019- alrededor de 330 millones adicionales, la balanza comercial mejoraria
2.230 MDD?, saldo positivo que alivia el sector externo. Sin embargo, la
cuenta “servicios” se ha afectado por la fortisima caida del turismo receptor,
atenuada, de todas maneras, por el drastico corte de los viajes de
ecuatorianos al exterior.

D. Llegadas de no residentes

Los arribos de turistas caerian en mas del 80 %. Las Unicas estadisticas
disponibles, llegadas internacionales de pasajeros (que incluyen los viajes de
retorno de residentes en Ecuador) se contraen en cerca de un millon, lo que
consecuentemente indica la reduccion de otro componente de esa serie:
visitas de no residentes.

G10. Ecuador: arribos internacionales de pasajeros

Promedio
2017 2018 2019 2020 2017 - 2019
Ene 149,884 197,219 190,366 150,426 179,156
Feb 117,236 179,141 153,234 134,816 149,870
Mar 116,308 191,532 148,798 51,832 152,213
Abr 112,749 183,921 192,587 1,227 163,086
May 110,503 200,091 205,997 1,708 172,197
Jun 136,149 218,470 233,703 3,773 196,107
Jul 163,018 243,149 214,515 4,900 206,894
Ene - jul 905,847 1,413,523 1,339,200 348,682 | 1,219,523

Fuente: Ministerio de Turismo, Turismo en cifras. Llegadas internacionales de
no residentes extranjeros https://bit.ly/2EQeFsL Jul-2020: estim., PROEstudios

De hecho, esa cifra -generada por el Ministerio del ramo- explica la causa de
la crisis del sector hotelero, que ha debido suprimir numerosas plazas de
trabajo.

4 MDD: millones de délares.
11



a. Notas al cuadro inicial, IMACRO

° La variacion del promedio anual, por construccién, coincide con la
evolucion del PIB, calculado en las cuentas nacionales.

Punta a punta, es equivalente a la tasa «mes a mes» o deslizamiento
anual.

Movil acumulado 12 meses **

Confronta la evolucidon interanual de la suma movil de doce meses.
Ejemplo 1: numerador, «mayo-2014 a abril-2015» / denominador, «suma
mayo 2013 a abril 2014». Ejemplo 2: en la linea de enero 2017, figura la tasa
de evolucion de la suma de «febrero 2016 a enero 2017» para «febrero 2015
a enero 2016». Ejemplo 3: en la linea diciembre 2016, consta la comparacion
entre «enero—diciembre 2016» sobre «enero-diciembre 2015».

Interanual (acumulado mes a mes) ***

Confronta periodos similares: suma de meses transcurridos del afio n con
igual lapso del periodo n-1. Ejemplo, enero — mayo 2016 dividido para la
agregacion enero — mayo 2015.

Tendencia, tasa anual

Este indicador figura en la columna f; representa la tasa de doce meses
de la tendencia de fondo del IMACRO.

Los resultados del indice estan sujetos a modificacidon, debido a la
incorporacion de nueva informacién, al cambio de la anterior, asi como a la
introduccion de relaciones economeétricas.

Ajuste por estacionalidad

De acuerdo a la evidencia empirica y segun varias fuentes bibliograficas,
se opta por la metodologia utilizada en software del tipo Census — X13 (Census
Bureau). Se realiza esta opcidon pues dicho enfoque es mas consistente en
series que no registran estacionalidad marcada; asimismo, se obtiene mejores
resultados en datos histéricos>.

> Hasta la entrega nimero 30, se alternaba el célculo entre la metodologia Census y la de TRAMO — SEATS. La
evaluacion indica que se debe preferir la primera.
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