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I. Main economic indicators 
 
Monetary developments 
In March 2011, the money supply expanded by 
Afl. 10.3 million to Afl. 3,174.1 million, due to an 
Afl.  12.3 million  increase  in  the  net  domestic 
assets.  However,  an  Afl.  1.9  million  net 
outflow  of  foreign  funds  slightly  offset  this 
increase. As a consequence, net foreign assets 
(excluding revaluation differences of gold and 
foreign exchange holdings)  fell  to Afl. 1,330.8 
million,  which  is  Afl.  189.5  million  less  (‐12.5 
percent)  than  the  amount  recorded  for  the 
corresponding month of 2010. 

An Afl. 23.4 million  decline  in  government 
deposits was the main contributing factor for 
the  expansion  in  the  net  domestic  assets, 
along  with  an  Afl.  2.9  million  contraction  in 
development  funds.  Claims  on  the  private 
sector fell by Afl. 12.4 million, associated with 
reductions  in  both  consumer  credit  (‐Afl.  4.7 
million)  and  credit  to  enterprises  (‐Afl.  9.6 
million). Housing mortgages, which have been 
on  a  continuous  rise  since May  of  last  year, 
grew  by  Afl.  2.2 million  or  0.25  percent  to  a 
total of Afl. 881.5 million.  This  amount  is Afl. 
56.1  million  or  6.8  percent  more  than  the 
amount  registered  as  per  the  end  of March 
2010 (Chart 1).  

 

 
 
Total  commercial  bank  credit  to  the  private 
sector over the first three months of 2011 fell 
by 0.6 percent. Government bond holdings by 
the  commercial  banks  also  declined  by  0.6 
percent in this period. 
  The  interest  rate  margin  rose  by  1.2 
percentage  points  to  8.8  percent  for  the 
month  under  review,  due  to  rising  interest 
rates  on  commercial  loans.  The  rate  on 
commercial  mortgages  grew  by  0.9 
percentage  points  and  that  of  other 
commercial  loans  rose  by  2.6  percentage 
points for the month of March. 
 
Inflation 
The consumer price index (CPI) for March 2011 
registered a 1.3 percent  increase compared to 
the  same  month  of  2010  (Chart 2).  This 
elevation  is associated for the most part with 
the  upward movement  in  the  prices  of  food 
(an effect of +0.4 percent) and transport (+0.7 
percent).  The  latter  is  a  result  of  higher 
gasoline  prices  amid  rising  oil  prices.  When 
excluding  the  effects  of  energy  and  food 
components,  the  CPI  shows  a  rise  of  0.6 
percent. 
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The  12‐month  average  inflation  rate,  an 
indicator  of  price movements  on  the  longer 
term,  reached  0.9  percent  in  March  2011 
(Chart  3). When  subtracting  the  energy  and 
food components from the 12‐month average 
rate,  consumer  prices  reveal  a  0.5  percent 
decline.  This  indicates  that  prices  in  general 
remained relatively stable. 
 

 
 
Tourism 
Tourism  arrivals  for  the  month  of  March 
decreased by 0.1 percent in comparison to the 
corresponding month of 2010. This could,  for 
the  most  part,  be  attributed  to  declines  in 
tourist  arrivals  from  the  United  States  (‐6.5 
percent),  Venezuela  (‐9.3  percent),  and 
Europe  (‐2.1  percent).  Thanks  to  increased 
airlift  from  Brazil,  Latin  America  overall 
recorded a rise of 4.6 percent to 11,051 tourist 
arrivals.  For  the  same  reason,  the  Canadian 
market  also  performed  remarkably  well  in 
March and increased to 6,546 (+47.5 percent). 

Total stay‐over visitors for the first quarter 
of 2011 grew by 2.2 percent when compared to 
corresponding period of the previous year. 

The  number  of  cruise  passengers 
registered  a  significant  growth  of  32,840 
(+42.4 percent)  to  110,363 persons  compared 

to the same month of 2010, due to the upturn 
in the number of ship calls to a total of 60 calls 
(+46.3 percent). 

According  to  provisional  balance  of 
payments  data,  tourism  receipts  for  the 
month  of  March1  augmented  by  Afl.  16.2 
million  (+8.5  percent)  to  Afl.  207.8  million 
compared  to  the  corresponding  month  of 
2010. 
 
Government revenue 
In March 2011, government revenue showed a 
contraction of Afl. 9.6 million (‐11.1 percent) to 
a total of Afl. 76.6 million, when compared to 
March of  the previous  year. This was  for  the 
most part  associated with declines  in nontax 
revenue (‐Afl. 15.4 million), along with  income 
from  taxes on property  (‐Afl.  1.9 million), and 
from  taxes on  services  (‐Afl. 3.8 million). The 
tourist levy produced a total of Afl. 6.3 million 
in revenue, which exceeds that from the hotel 
room  tax  (Afl.  3.8  million)  of  the 
corresponding month of 2010, a rise that could 
in  part  be  explained  by  an  increase  in  the 
rates.  

Although  overall  government  revenue 
decreased,  tax  income  expanded  by  Afl.  5.8 
million  (+8.8 percent) when compared  to  the 
same  month  of  the  previous  year.  This 
expansion  occurred  in  spite  of  a  loss  in  tax 
revenues due to the change of the hotel room 
tax  to  a  tourist  levy,  and  the  subsequent 
removal  of  hotel  room  tax  recording  as  a 
government  tax  revenue  component.  This 
growth  in  tax  revenues  can  be  attributed  to 

                                                              
1 These comprise the tourism receipts registered by 
the commercial banks only and  the Centrale Bank 
van Aruba. 
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larger  receipts  from  the  profit  tax  and  the 
excises  on  gasoline  of,  respectively,  Afl. 5.1 
million  and  Afl.  4.5  million.  In  addition, 
turnover  tax  revenue  registered  a  growth of 
9.7 percent to a total of Afl. 6.8 million when 
compared to March of last year. 
  All in all, the higher revenues from both the 
turnover tax and the profit tax, together with 
the  increase  in  the  tourism  levy,  give  an 
indication  that  the  Aruban  economy  is  on  a 
recovery path. 
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TABLE 7: COMMERCIAL BANKS' CONSOLIDATED SUMMARY ACCOUNT 
In Afl. million

* Supervisory ratios cannot be derived from the consolidated balance sheet.

39.7 20.7

745.7 0.0
124.3 0.0
621.4 0.0

-5.9 584.3
-5.9 297.2

0.0 286.5
0.0 0.6

735.8 6.3
552.8 22.6

1,221.6 63.9
0.0 0.0

2,510.2 92.8

40.0 0.0
201.7 0.0

27.4 6.9

269.1 6.9

71.8 18.2

108.3 0.2

3,738.9 723.1

1,292.6 168.9
50.7 0.0

1,241.9 168.9

893.5 88.7

1,002.6 114.6
151.4 0.0
851.2 114.6

4.2 64.0

313.9 41.5

471.4 6.1

3,978.2 483.9

19.1
66.8
28.5

February 2011

60.4

745.7
124.3
621.4

578.4
291.3

286.5
0.6

2,603.0
742.1
575.4

1,285.5
0.0

276.0
40.0

201.7
34.3

90.1

108.5

4,462.1

1,461.5
50.7

1,410.8

982.2

1,117.2
151.4
965.8

68.2

355.5

477.5

4,462.1

Overall Resident Non-
Resident

0.0 287.1287.1

43.6 21.1

724.9 0.0
173.2 0.0
551.7 0.0

-37.5 593.4
-37.5 299.3

0.0 293.5
0.0 0.6

718.9 5.7
547.7 21.7

1,231.2 63.8
0.0 0.0

2,497.8 91.3

40.0 0.0
200.5 0.0

27.2 6.9

267.7 6.9

71.2 15.0

107.8 0.2

3,675.4 727.8

1,283.7 169.0
14.4 0.0

1,269.3 169.0

906.2 87.2

952.0 115.1
126.2 0.0
825.8 115.1

1.0 58.6

305.9 44.1

474.4 6.1

3,923.2 480.0

19.5
67.5
28.1

March 2011

64.6

724.9
173.2
551.7

556.0
261.8

293.5
0.6

2,589.0
724.6
569.4

1,295.0
0.0

274.6
40.0

200.5
34.1

86.1

108.0

4,403.2

1,452.7
14.4

1,438.2

993.3

1,067.1
126.2
940.9

59.6

350.0

480.5

4,403.2

Overall Resident Non-
Resident

0.0 294.1294.1

1)  Cash

2)  Central Bank
      a) Current account
      b) Time deposits

3)  Due from banks
      a) Current account
      b) Time deposits
           1) One year and below 
           2) Over one year

4)  Loans
     a) Enterprises
     b) Individuals
     c) Mortgage
     d) Government

5)  Securities
     a) Short-term securities
     b) Government bonds
     c) Other

6)  Sundry

7)  Fixed assets

8)  Total

9)  Current account
      a) Government  
      b) Private sector

10) Savings deposits

11) Time deposits
       a) Development funds
       b) Private sector

12) Due to banks

13) Other liabilities

14) Capital and reserves

15) Total

Capital/risk-weighted assets ratio
Loan/deposit ratio
Liquidity ratio

Supervisory ratios*

Liabilities

Assets

End of period
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TABLE 11:  GROWTH IN STAY-OVER TOURISM

Total Total North Of which Latin Of which Europe Of which Other
visitor visitors America U.S.A. America Venezuela Nether-
nights lands

 period (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9)

Monthly precentage changes 1)

2010 January 5.5 3.1 6.0 4.2 -8.1 -34.3 -4.5 -2.1 26.6
February 1.7 0.9 3.7 4.2 -0.5 -18.9 -12.7 -12.2 -21.4
March 15.5 14.5 9.6 11.3 65.0 72.6 3.8 -0.2 14.9
April -3.0 -3.4 4.0 2.7 -20.2 -33.2 -29.7 -13.9 -17.4
May 10.0 4.7 6.2 3.4 -12.3 -27.5 18.7 25.0 4.5
June -0.8 -4.6 -1.5 -2.9 -22.0 -33.5 -0.4 -6.4 19.8
July 4.5 0.2 0.2 -0.8 -1.2 -16.6 -1.6 -10.0 8.9
August -0.6 -2.6 -8.4 -9.0 10.3 1.8 1.9 -5.8 6.1
September 6.9 6.0 2.5 3.4 6.7 -3.7 9.9 -6.1 60.1
October 14.7 6.0 6.1 6.6 -2.1 -18.9 27.4 6.2 -2.1
November n.a. -6.6 -4.9 -4.3 -22.2 -36.7 6.7 8.4 33.9
December n.a. 2.5 0.2 -1.4 4.9 1.2 7.0 3.3 14.6

2011 January n.a. 5.0 0.9 1.0 24.2 27.3 8.4 3.4 3.2
February n.a. 1.8 -0.3 -3.1 8.3 10.0 16.0 5.8 -9.2
March n.a. -0.1 -2.4 -6.5 4.6 -9.3 -2.1 1.7 48.6

Cumulative percentage changes 2)

2010 January 5.5 3.1 6.0 4.2 -8.1 -34.3 -4.5 -2.1 26.6
February 3.7 2.0 4.8 4.2 -4.9 -28.4 -8.5 -7.5 -3.1
March 7.3 6.2 6.5 6.6 12.7 -4.5 -4.7 -5.2 3.0
April 4.8 3.7 5.9 5.6 3.0 -13.3 -11.0 -7.4 -4.4
May 5.7 3.9 5.9 5.2 0.1 -15.9 -5.3 -1.7 -2.5
June 4.7 2.5 4.8 3.9 -4.5 -19.3 -4.6 -2.4 0.7
July 4.7 2.2 4.1 3.2 -3.9 -18.9 -4.0 -3.8 2.6
August 4.0 1.5 2.6 1.7 -1.0 -14.0 -3.2 -4.1 3.1
September 4.2 1.9 2.6 1.9 0.1 -12.3 -1.8 -4.3 7.3
October 5.2 2.3 2.9 2.3 -0.1 -13.1 0.9 -3.2 6.0
November n.a. 1.5 2.2 1.7 -2.6 -15.9 1.4 -2.2 8.1
December n.a. 1.6 2.1 1.5 -1.6 -13.4 1.8 -1.8 8.7

2011 January n.a. 5.0 0.9 1.0 24.2 27.3 8.4 3.4 3.2
February n.a. 3.4 0.3 -1.1 17.4 19.7 12.0 4.6 -3.0
March n.a. 2.2 -0.7 -3.0 12.7 7.3 7.3 3.7 16.5

1) As compared to a year earlier.
2) From the beginning of the year to the end of the indicated period as compared to the corresponding period of
  a year earlier.
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