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Resumen

La economia ecuatoriana mantiene una trayectoria de recuperacion y estabilidad, con una pro-
yeccion de crecimiento de 2,5 % en 2026 y un promedio de 2,8 % en el periodo 2027-2029. Este
desempeno se sustenta principalmente en el dinamismo de la demanda interna, acompanado por
una contribucién positiva, aunque moderada, del sector externo. En 2025, la economia crecié
3,7 %, impulsada por las exportaciones no petroleras, el consumo de los hogares y la recuperacion
de la inversién, lo que sentd una base favorable para las proyecciones del periodo 2026-2029.

El entorno internacional presenta condiciones mixtas, caracterizadas por un crecimiento mode-
rado y elevados niveles de incertidumbre. Si bien la economia global crecié alrededor de 3,3 %
en 2025 y mantendria un ritmo similar en 2026, las tensiones geopoliticas, particularmente en
Medio Oriente, han incrementado la volatilidad en precios de commodities y las condiciones
financieras internacionales, configurando riesgos relevantes para la actividad econémica global
y, por ende, para economias abiertas como la ecuatoriana.

El sector externo continuara siendo un pilar de la economia, con superavits en cuenta corriente
sostenidos, aunque en niveles inferiores a los observados en 2025. Para 2026, se proyecta un
superavit de USD 6.420 millones, impulsado por exportaciones no petroleras, el desempeino
del sector minero y los flujos de remesas que, aunque se moderan, se mantienen en niveles
historicamente altos. En el mediano plazo, se prevé estabilidad en la balanza externa, con un
crecimiento moderado del comercio y la normalizacion de precios internacionales.

La inflacidn se mantendria baja y estable, consistente con el esquema de dolarizacién. Se estima
una inflacién promedio de |,8 % en 2026, influenciada por factores externos como los precios
del petrdleo, con una convergencia gradual hacia niveles cercanos al | % en el mediano plazo,
en un contexto de menores presiones inflacionarias globales y estabilidad interna de precios.

El sistema financiero operara en un entorno de alta liquidez, lo que favoreceria la expansion del
crédito y la estabilidad financiera. Se proyecta un crecimiento del crédito al sector privado de
10,0 % en 2026, impulsado por condiciones favorables de financiamiento, politicas de acceso al
crédito y programas como Miti-Miti. Asimismo, los depdsitos mantendran una evolucion positiva,
respaldando la intermediacion financiera.

El escenario macroeconémico presenta riesgos relevantes, tanto internos como externos, que
podrian afectar la trayectoria de crecimiento. Entre los principales riesgos a la baja destacan posi-
bles crisis energéticas, la volatilidad de los precios de los commodities, eventos climaticos como El
Nino, recientes reconfiguraciones en el entorno comercial regional y las condiciones de seguridad.
Por su parte, entre los factores al alza se incluyen la reintegracion a los mercados internacionales
de capitales y la implementacién de acuerdos comerciales, que podrian fortalecer el crecimiento
en el mediano plazo.



| Introduccion

El Banco Central del Ecuador (BCE), conforme
a lo dispuesto en el articulo 36 del Cédigo
Organico Monetario y Financiero (COMF),
reformado el |13 de octubre de 2025, asi como
al articulo innumerado posterior al articulo 86
del Cddigo Organico de Planificacion y Finan-
zas Publicas (COPLAFIP) y los articulos 67 y
68 de su Reglamento, coordina, conjuntamen-
te con el Ministerio de Economia y Finanzas
(MEF), la elaboracién y presentacién de la pro-
gramacion macroecondémica para el periodo
2026-2029. El objetivo principal es proporcio-
nar un panorama coherente de mediano plazo
que contemple la implementacién de medidas
de politica econdémica orientadas a obtener un
equilibrio sostenible de la economia y que res-
palde la toma de decisiones de los diferentes
agentes econémicos.

De acuerdo con lo dispuesto en el Reglamento
del COPLAFIP, que establece la responsa-
bilidad del BCE y el MEF en la elaboracidn,
consolidacién, actualizacién y publicacién de
la programacion macroecondémica anual y plu-
rianual, comprendiendo los ambitos fiscal, real,
externo y monetario y financiero, y que indica
que la publicacion debe realizarse el |5 de abril
de cada ejercicio fiscal, el presente documen-
to contiene la actualizacidn y revision de las
proyecciones macroeconoémicas para 2026, asi
como las estimaciones de mediano plazo para
el periodo 2027-2029, previamente divulgadas
el 15 de septiembre de 2025.

Para este fin, se toman en cuenta los resulta-
dos preliminares de las Cuentas Nacionales

Trimestrales correspondientes al cuarto tri-
mestre de 2025, publicados el 25 de marzo de
2026, asi como la revisién de los afos 2023
y 2024 de las Cuentas Nacionales Anuales.
De igual manera, se incorporan los supues-
tos macroecondémicos remitidos por el MEF
en materia de programacion fiscal, estimacio-
nes sobre la evolucién de la inflacion (tanto
promedio como anual), produccion y precios
del petrdleo crudo y sus derivados, asi como
las proyecciones relativas a exportaciones e
importaciones —petroleras y no petroleras—,
remesas Y los flujos de inversion.

Tras la introduccion, el documento desarrolla
el analisis del entorno econdémico, tanto a nivel
internacional como nacional, que constituye la
base para el escenario macroeconémico proyec-
tado. Posteriormente, se presentan los principales
supuestos macroecondmicos que respaldan
las estimaciones realizadas. A continuacién, se
exponen los resultados de la programacion
macroecondmica en los sectores real, externo
y monetario y financiero. Finalmente, se presenta
una evaluacién de los riesgos asociados —tanto
al alza como a la baja— que, de materializarse,
incidirian en la proyeccion de crecimiento.



2 Contexto econdémico actual

2.1 Entorno internacional

Durante 2025, la economia global mantuvo
un ritmo de expansién comparable al obser-
vado en 2024. Segun las Ultimas estimaciones
del Fondo Monetario Internacional (FMI)', el
crecimiento econdmico mundial fue del 3,3 %,
alcanzando la misma tasa que el ano anterior,
aunque inferior a los resultados obtenidos
en 2022 y 2023 (figura |a). Este desempeno
continud sustentandose en la dindmica de los
mercados emergentes y economias en desa-
rrollo, que registraron tasas cercanas al 4,4 %,
compensando el menor dinamismo de las eco-
nomias avanzadas, cuyo crecimiento se situd en
torno al 1,7 %.

En el grupo de economias seleccionadas, la
evolucioén fue heterogénea. De acuerdo con las

" A lafecha de elaboracion del presente documento, el Informe de
perspectivas de la economia mundial (WEO, por sus siglas en inglés)
correspondiente a abril de 2026 aln no ha sido publicado.

estimaciones del multilateral, China mantendria
tasas superiores al 4,5 % (figura |b), aunque en
una trayectoria descendente respecto a los nive-
les previos a la pandemia, reflejo de restricciones
estructurales como el elevado endeudamiento
del sector inmobiliario, la debilidad del consumo
interno y las presiones demograficas. En Esta-
dos Unidos, si bien se anticipaba una moderacion
hacia finales de 2025, la actividad mostrd una
resiliencia mayor a la prevista, con un crecimiento
superior al 2,0 %, impulsado por la fortaleza del
mercado laboral y la inversion asociada a tecno-
logias emergentes, particularmente inteligencia
artificial. Por su parte, la zona euro continud exhi-
biendo el menor dinamismo entre las economias
avanzadas, con tasas apenas superiores al 1,0 %,
afectadas por los efectos persistentes de los
shocks energéticos y la debilidad de la demanda
interna. En América Latina y el Caribe, el creci-
miento se ubicd en torno al 2,3 %, con una leve
mejora respecto a 2024, aunque con marcadas
divergencias entre paises.

Figura |. Evolucion del crecimiento econémico
En porcentaje, 202 1-2025
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Figura 2. Proyecciones de crecimiento econémico
En porcentaje, 2026
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Nota: Estimaciones publicadas en el WEQ de enero de 2026.
Fuente: Fondo Monetario Internacional

Este desempefio mas favorable de lo previsto
derivo, en términos generales, en revisiones al
alza de las proyecciones de crecimiento para
2026. Segln el FMI, la economia mundial cre-
ceria 0,2 puntos porcentuales por encima de lo
estimado en octubre de 2025, alcanzando una
tasa cercana al 3,3 % (figura 2a). Esta correc-
cion responde principalmente a la evolucion de
Estados Unidos y China. En el primer caso, el
crecimiento del tercer trimestre de 2025 superd
las expectativas, mientras que el impulso fiscal
aprobado a mediados del afo brindé soporte
adicional a la actividad. En China, la implemen-
tacién de medidas de estimulo adicionales y un
nivel efectivo de aranceles inferior al previsto
por parte de Estados Unidos compensaron
parcialmente la debilidad estructural del sector
inmobiliario. En contraste, la zona euro manten-
dria un crecimiento moderado, condicionado
por factores estructurales y una demanda inter-
na aun débil (figura 2b).

A nivel regional, América Latina y el Caribe
constituye la Unica regién con revisiones a la
baja en esta actualizacion. Esta correccion refle-
ja un entorno macroecondémico mas restrictivo,
caracterizado por un espacio fiscal limitado en
las principales economias de la regién, la persis-
tencia de tasas de interés reales elevadas, que
restringen la demanda interna, y un entorno

(b) Economias seleccionadas

42 4,5

2,1 24 2392

o

Estados  Zona euro China América
Unidos Latina y el
Caribe

o - N W A~ U

Moct-25 Mene-26

de incertidumbre asociado a las negociaciones
comerciales con Estados Unidos.

Sin embargo, las proyecciones del WEO de
enero de 2026 no contemplaban el cambio en
el escenario geopolitico que se desencadend
a finales de febrero de este afio. En particu-
lar, el conflicto en Medio Oriente, asi como la
posterior declaracién del cierre del estrecho
de Ormuz por parte de las autoridades iranies,
configuraron un shock significativo sobre el sumi-
nistro energético global. Este evento ha alterado
las condiciones bajo las cuales se formularon las
proyecciones de inicios de afo, generando un
aumento sustancial en la incertidumbre global.

En efecto, los indicadores recientes muestran
un repunte en la incertidumbre de politica
economica, el riesgo geopolitico y la volatili-
dad del comercio internacional. Este entorno
mas incierto introduce riesgos relevantes para
la actividad global, tanto a través de posibles
disrupciones en las cadenas de suministro
como mediante efectos adversos sobre la
inversién y el comercio (figura 3).

Las tensiones geopoliticas recientes han gene-
rado presiones al alza sobre los precios de
los commodities, especialmente en el mercado
energético. De acuerdo con la informacién mas
reciente del Pink Sheet del Banco Mundial, si bien
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Figura 3. Evolucion de indices de incertidumbre
Indice, 2021-2026
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los precios se han moderado respecto a los maxi-
mos observados en 2022, continlan ubicandose
en niveles elevados y han estado caracterizados
por una alta volatilidad y frecuentes cambios de
tendencia, reflejando la superposicién de multiples
shocks globales (figura 4). Esta evolucion responde
a la interaccion de factores estructurales y shocks
transitorios que afectan tanto la oferta como la
demanda global.

El cierre del estrecho de Ormuz en marzo
de 2026 también intensifico las presiones
alcistas sobre los precios de los commodities
energéticos, al constituir un shock significativo
de oferta global. Por este corredor transita

aproximadamente un quinto del comercio
mundial de petrdleo y una proporcién relevan-
te del gas natural licuado (GNL). En contraste,
la evolucion reciente de Venezuela ha operado
como un factor de mitigacién parcial de estas
presiones, en la medida en que el levantamien-
to selectivo de sanciones por parte de Estados
Unidos y la mayor apertura a inversion extran-
jera han permitido una recuperacién gradual
de sus exportaciones petroleras, aunque su
incidencia en la oferta global es limitada.

Por otro lado, los metales preciosos, como el
oro y la plata, alcanzaron niveles de precios
histéricos, reforzando su rol como activos

Figura 4. Precios internacionales de commodities energéticos
En délares por unidad fisica, 202 1-2026
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de refugio en contextos de incertidumbre.
En este sentido, su comportamiento responde
a la demanda de cobertura frente a riesgos
inflacionarios y a la volatilidad en los mer-
cados financieros internacionales, lo que ha
reforzado su atractivo dentro de los porta-
folios de inversion. En contraste, los metales
industriales, como el cobre, han mostrado
una trayectoria mas contenida, en linea con
la desaceleracién de la actividad global, espe-
cialmente en economias como China, lo que
ha limitado su dinamismo.

Por su parte, los precios de los commo-
dities agricolas han estado determinados
principalmente por factores de oferta. Asi,
condiciones climaticas adversas, eventos
extremos Yy restricciones logisticas, junto
con medidas comerciales que afectan los flu-
jos internacionales, han incidido de manera
diferenciada en su evolucién. A diferencia de
los commodities industriales, estos presentan
menor sincronizacién en sus ciclos de precios,
debido a su mayor exposicion a factores espe-
cificos de cada producto.

Estas presiones al alza sobre los precios de
los commodities podrian ralentizar el proceso
de desinflacion global observado. La inflacion
global ha seguido una trayectoria descendente

Programacién macroeconémica 2026-2029

desde los maximos alcanzados en 2022 (figura
5a); sin embargo, este proceso ha sido hetero-
géneo entre grupos de paises y presenta sefales
de desaceleracién en su ritmo de convergencia.
En particular, mientras las economias avanzadas
han registrado una reduccién mas marcada de la
inflacion, los mercados emergentes y economias
en desarrollo mantienen niveles relativamente
mas elevados. En el caso de Estados Unidos (figu-
ra 5b), si bien la inflacién general ha tendido a
moderarse, la inflacion subyacente evidencia una
mayor persistencia y se mantiene por encima del
objetivo de politica monetaria, reflejando presio-
nes aln presentes.

Las condiciones financieras internacionales han
mostrado una moderacién gradual, reflejada
en la estabilizacién reciente de las tasas de
politica monetaria en las economias avanzadas.
En particular, sus bancos centrales han optado
por una pausa en el ciclo de ajuste, mientras
evallan los cambios en los niveles de precios y
los mercados laborales. Esta postura responde
a la necesidad de contar con mayor claridad
sobre los efectos de las tensiones geopoliticas
previamente descritas, incluyendo el conflicto
en Medio Oriente (figura 6).

En el caso de Estados Unidos, la Reserva Federal
decidié6 mantener el rango objetivo de la tasa

Figura 5. Evolucion de la inflacién
En porcentaje
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de fondos federales en 3,75 %?2. Esta decision
refleja una estrategia de cautela, en un contexto
en el que, si bien la inflacién ha mostrado una
moderacion respecto a los maximos observados
en anos previos, alin persisten riesgos asociados
a su convergencia hacia la meta del 2,0 %. En este
escenario, la autoridad monetaria ha enfatizado
la importancia de evaluar informacion adicional
antes de realizar nuevos ajustes, particularmente
en un entorno de elevada incertidumbre geopo-
litica. En linea con lo anterior, las expectativas de
mercado reflejan una estabilizacion de la tasa de
politica en el corto plazo, con posibles reduc-
ciones graduales hacia adelante. No obstante,
este escenario se encuentra sujeto a riesgos al
alza asociados a la evolucién de la inflacién, par-
ticularmente ante los potenciales shocks en los
precios de la energia’.

En la misma linea, los bancos centrales de la
zona euro Yy de Inglaterra mantienen su poli-
tica monetaria. En el caso del Banco Central
Europeo, esta decisién se da en un contexto
en el que, si bien la inflacién ha disminuido res-
pecto a niveles previos, enfrenta riesgos al alza
en el corto plazo, mientras que las perspectivas

% Corresponde a la reunion de la FOMC del 18 de marzo de 2026.
https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/files/mone-
tary20250730al.pdf

3 Las expectativas de mercado se basan en la informacién de
Bloomberg al 3 de abril de 2026, que incluye curvas implicitas de
tasas (interest rate swaps) y encuestas a analistas.
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de crecimiento han sido revisadas a la baja.
Ademas, se ha sefalado que la incertidumbre
asociada al conflicto en Medio Oriente incre-
menta los riesgos tanto para la inflacion, a través
de los precios de la energia, como para la acti-
vidad econdmica. Adicionalmente, la reduccion
progresiva de sus programas de compra de acti-
vos ha contribuido a una disminucién gradual de
la liquidez, reforzando el caracter restrictivo de
las condiciones financieras sin requerir ajustes
adicionales en las tasas de politica®. Por su parte,
en Inglaterra, el mantenimiento de la tasa en
3,75 % responde a la persistencia de presiones
inflacionarias mas elevadas, con énfasis en los
posibles efectos de segunda ronda sobre sala-
rios y precios, lo que ha llevado a mantener
un sesgo de cautela y espacio para eventuales
respuestas contractivas®.

En economias con menor presién inflacionaria,
la politica monetaria se mantiene en niveles
reducidos o en proceso de ajuste gradual. En
este contexto, el Banco de Japén mantiene
una tasa de referencia positiva pero baja, en el
marco de un proceso de normalizacion desde
niveles histéricamente reducidos, priorizando
la consolidacion de una inflacién estable en un

* Corresponde al comunicado de politica monetaria del Banco
Central Europeo del 19 de marzo de 2026.

5> Corresponde a la decisién del Comité de Politica Monetaria
(Monetary Policy Committee, MPC) del Banco de Inglaterra del
|9 de marzo de 2026.

Figura 6. Tasas de interés de referencia internacionales
En porcentaje, enero 202 [-marzo 2026
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entorno de incertidumbre externa y volatilidad
cambiaria. Por su parte, el Banco Nacional Suizo
conserva su tasa objetivo en niveles cercanos
a cero, en un entorno de baja presidn inflacio-
naria y apreciacion del tipo de cambio, lo que
contribuye a contener los precios importados.

2.2 Entorno nacional
2.2.1 Evolucién de la economia en 2025

En 2025, la economia ecuatoriana registré
un crecimiento del 3,7 %, evidenciando una
recuperacion respecto al periodo anterior®.
Desde la perspectiva del gasto, dicho creci-
miento estuvo impulsado principalmente por
las exportaciones de bienes y servicios, que
aportaron 2,0 puntos porcentuales; el consu-
mo de los hogares, con una contribucion de
|,7 puntos porcentuales, y la formacién bruta
de capital fijo (FBKF), que sumé |,| puntos
porcentuales (figura 7).

El mayor dinamismo econémico también se
reflejé en el aumento del 3,9 % en las importa-
ciones de bienes y servicios, las cuales, debido
a su naturaleza, tuvieron una contribucion

¢ Para un andlisis mas detallado de los resultados preliminares de las
cuentas nacionales al cierre de 2025, se sugiere revisar: https://
contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/cuen-
tasnacionales/trimestrales/Informe_CNTIVTrim2025.pdf

Programacién macroeconémica 2026-2029

negativa de |, | puntos porcentuales en el cre-
cimiento. El desempeno de estos componentes
estuvo asociado a factores especificos. En par-
ticular, la expansion del gasto de los hogares
se vio respaldada por el desempeno favora-
ble de actividades vinculadas, particularmente
comercio, servicios y manufactura, asi como
en el dinamismo del crédito de consumo. Por
su parte, el crecimiento de las exportaciones
respondio principalmente al buen desempenho
de los rubros no petroleros, en un contexto de
condiciones externas relativamente favorables.
En tanto, la evolucién de la FBKF reflejé una
recuperacion gradual, impulsada por el aumen-
to en la demanda de industrias directamente
vinculadas a la inversién, como la construccion.

El buen desempefio de las industrias no petro-
leras permitié contrarrestar la contraccion
registrada en el valor agregado bruto (VAB)
petrolero. El sector petrolero sufrié varios
obstaculos, como disrupciones en oleoductos
(SOTE y OCP), fallas eléctricas en campos y
problemas en la Refineria de Esmeraldas. Como
resultado, la produccién nacional pasé de 174
millones de barriles en 2024 a 160,8 millones
en 2025. Por el contrario, el VAB no petrolero
registrd un crecimiento de 4,6 %, aportando
3,9 puntos porcentuales al crecimiento anual.
Entre las industrias que registraron la mayor
concentracion se encuentran el comercio; la

Figura 7. Contribuciones al crecimiento del PIB: enfoque del gasto
En porcentaje, 202 1-2025
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Figura 8. Evolucion del PIB por enfoque de la oferta
En porcentaje y puntos porcentuales, 202 1-2025
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Nota: (p): provisional; (prel.): preliminar.
Fuente: Banco Central del Ecuador

agricultura, ganaderia y silvicultura; la manufac-
tura de productos alimenticios, y las actividades
financieras y de seguros (figura 8).

2.2.2 Indicadores coyunturales y sefiales
de corto plazo

Con el objetivo de complementar el andlisis de
la evolucidn reciente de la economia, a conti-
nuacion se presentan indicadores coyunturales
que permiten evaluar la dinamica de corto pla-
zo de la actividad econdmica. Estos indicadores
proporcionan sefales sobre la continuidad de
los patrones observados en 2025, asi como
sobre posibles cambios en los determinantes
del crecimiento en el corto plazo.

2.2.2.1 Actividad econémicay
expectativas

La actividad econémica en Ecuador mantuvo un
ritmo dinamico durante enero de 2026, segin
el indicador mensual de actividad econémica
(IMAExc). El crecimiento del 2,2 % en este periodo
se atribuye al desempeno positivo de cinco de los
seis sectores econdmicos evaluados (figura 9). El
sector de servicios liderd la contribucion al cre-
cimiento con 1,2 puntos porcentuales, seguido

(b) Contribucion por industria, 2025

Comercio

Agriculturaganaderia y silvicultura
Manufactura de productos alimenticios
Actividades financieras y de seguros
Actividades profesionales técnicas
Manufactura de no alimenticios
Suministro de electricidad y agua
Ensefianza

Salud y asistencia social

Pesca y acuicultura

Construccion

Transporte y almacenamiento
Informacién y comunicacion
Administracion publica

Alojamiento y comidas

Actividades inmobiliarias

Arte entretenimiento y otras actividades de servicios

Actividades de los Hogares 1
Refinados de petroleo ||
Petréleo y minas

por manufactura, que aporté 0,9 puntos por-
centuales. No obstante, el sector de agricultura,
ganaderia y pesca experimentd una disminucion
del 7,4 %, principalmente debido a una reduccién
en el volumen exportado de cacao.

En 2025, los indicadores empresariales reflejaron
optimismo econdmico, con niveles superiores
a 50. Sin embargo, esta dinamica se caracterizé
por una alta volatilidad y por la ausencia de una
tendencia sostenida al alza. Mas recientemente,
se observa un deterioro en las expectativas, con
el indice ubicandose por debajo del umbral de
optimismo en enero de 2026 en algunas indus-
trias, lo que sugiere una posible moderacion de
la actividad en el corto plazo. Este no es el caso
de la construccién, que mantiene un crecimiento
sostenido en sus expectativas (figura |0).

Figura 9. Evolucion del IMAEc
En porcentaje, 2025-2026
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Figura 10. indice de expectativas empresariales
En indice, 2025-2026
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Recuadro |. Percepcion de la afectacion de la inseguridad sobre las ventas

La seguridad constituye un factor relevante dentro del entorno en el que operan las empresas, en la
medida en que puede incidir sobre el normal desarrollo de las actividades econdmicas y productivas.
En este contexto, el Banco Central del Ecuador incluyd por segunda ocasién un médulo de inseguri-

dad en la Encuesta Mensual de Opinién Empresarial (EMOE) con el propdsito de analizar su posible
impacto en el nivel de ventas.

De acuerdo con estos resultados, el 28,9 % de las empresas encuestadas reportd haber experimen-
tado algun evento delictivo durante 2024, porcentaje que se incrementé a 33,6 % en 2025. A nivel
sectorial, las mayores incidencias se registraron en comercio, manufactura y servicios, mientras que
el sector de la construccion presentd niveles relativamente menores.

Figura | |. Afectaciones de empresas por eventos delincuenciales
En porcentaje

(a) Porcentaje de empresas afectadas (b) Distribucion de las empresas afectadas por industria
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Mas alla de la incidencia directa, los resultados muestran que la percepcién empresarial sobre la seguridad
constituye un elemento a considerar en la operacion de las firmas. En este sentido, el 91,3 % de las empresas

encuestadas sefiala que este factor representa algiin grado de limitacion para el desarrollo de sus actividades,
con mayor incidencia en los sectores de manufactura y comercio.

Segln la encuesta, en 2025 las empresas asignaron un porcentaje menor de sus ventas a la inversion en
seguridad en comparacion con 2024, registrando una reduccién promedio de 0,9 puntos porcentuales.
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Figura 12. Percepcion empresarial de la inseguridad como obstaculo para la actividad econémica
En porcentaje
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Fuente: Banco Central del Ecuador

El sector manufacturero mantuvo el mismo nivel de inversion en seguridad en ambos afios, mientras
que los sectores de construccion, comercio y servicios disminuyeron su inversidn en seguridad durante
2025 respecto al aho anterior.

Figura |13. Porcentaje de ventas destinadas a gastos e inversion en seguridad
En porcentaje
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Los resultados de la encuesta indican que, en 2024, las empresas comerciales fueron las mas impactadas por
eventos de inseguridad, registrando una disminucién estimada del 1,2 % en sus ventas debido a este factor.
Para 2025, el impacto atribuido a la inseguridad mostré una reduccién generalizada en todos los sectores,
reflejando una menor incidencia respecto al afio previo. En el caso del sector manufacturero, se observa un
crecimiento moderado del 0,2 %, atribuible al aumento en la demanda de productos orientados a mejorar la
seguridad y disminuir la vulnerabilidad de las empresas.

No obstante, los resultados también evidencian una reduccion en el impacto econémico asociado a
estos eventos. En particular, la afectacion estimada sobre las ventas disminuyé de 0,73 % en 2024 a

Figura 14. Estimacion de la variacion en ventas por efectos de la inseguridad
En porcentaje
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sarial reciente.

Construccion -0,02
Manufactura -0,10
Comercio -0,53
Servicios -0,08
Total -0,73

Fuente: Banco Central del Ecuador

0,07 % en 2025, lo que sugiere una menor incidencia relativa de este factor en el desempefio empre-

Tabla I. Afectacién de la inseguridad al nivel de ventas por sector
En puntos porcentuales

Enero-diciembre 2024 Enero-diciembre 2025

0,00
0,08
0,11
0,04
-0,07

2.2.2.2 Dinamica del sector financiero

Durante los meses de enero y febrero de
2026, el crédito otorgado mostré un aumen-
to tanto en el monto como en el nimero de
operaciones. El monto de operaciones activas
(MOA) creci6 un 0,6 %, impulsado princi-
palmente por el incremento del 19,6 % en el
crédito de consumo, que aportd 5,2 puntos
porcentuales, y el microcrédito, que registrd
una variacién de 15,8 % con una contribucion
de 2,1 puntos porcentuales. En contraste, el
crédito productivo presentd una disminucion
del 12,1 % respecto al mismo periodo del
ano anterior, restando 7,0 puntos porcen-
tuales al crecimiento del MOA. En cuanto al
numero de operaciones, el crecimiento de

2,4 % estuvo impulsado por los segmentos
de consumo y microcrédito (figura |5).

Durante el cuarto trimestre de 2025, el sis-
tema financiero nacional experimenté una
menor restriccion en las condiciones de cré-
dito respecto al periodo previo, mientras que
la demanda de crédito continué en aumento.
Desde la perspectiva de la oferta, se observé
una disminucidn en los estandares de aproba-
cion de las instituciones financieras, situando
a los bancos en un contexto de relajamiento
crediticio. En cuanto a la demanda, se iden-
tificd una tendencia al alza, con el indicador
posicionandose, tanto para bancos como para
cooperativas, en una zona de incremento de
la demanda de crédito (figura 16).

Figura 15. Evolucion del monto de operaciones activas
En millones de USD y niimero de operaciones, acumulado enero y febrero de 202 1-2026
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Fuente: Banco Central del Ecuador
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Figura 16. Perspectivas de oferta y demanda de crédito
Saldo de opinién, 2019-2026

(a) Estandares de aprobacion del crédito

Endurecimiento

20 P
A !
N »
0
-10 y
220 / Relajamiento
-30
&0 OO0 — —ad A mm YT Y o,
Eeral B o~ N o BN o I o I o Bo I o BN o I o B o B o BN o NN e’
Low o S
« a o a o a o a o a « o «© [=% ~
EQ EQEQEQSEYEGEGY
«
£
e Tota| e Bancos Cooperativas

Nota: (E): expectativa.
Fuente: Banco Central del Ecuador

El aumento de la liquidez en la economia
ha contribuido a una reduccién en las tasas
de interés del sistema financiero. Este com-
portamiento se explica por la expansién
sostenida del agregado monetario M2, que
incluye el dinero en circulacién, los depé-
sitos a la vista y el cuasidinero, impulsada
principalmente por el crecimiento de este
ultimo, compuesto en su mayoria por depé-
sitos a plazo, que constituyen la principal
fuente de fondeo de las entidades del sis-
tema financiero nacional (SFN). La mayor
disponibilidad de recursos ha permitido aba-
ratar el costo del financiamiento, lo que se
refleja en la trayectoria descendente de las
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tasas de interés referenciales, tanto activas
como pasivas (figura 7).

2.2.2.3 Evoluciéon reciente del comercio
exterior

En enero de 2026, las exportaciones tota-
les mostraron una disminucién del 2,2 %.
Este resultado se atribuye principalmen-
te a la reduccion observada en los rubros
petroleros, evidenciada por la caida tanto
en el volumen de crudo (-16,5 %) como en
el valor unitario (-21,1 %) (figura 18a). En
contraste, las exportaciones no petroleras

Figura 17. Tasas de interés referenciales y tasas pasivas efectivas por entidad financiera
En porcentaje
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Figura 18. Evolucion de las exportaciones totales, petroleras y no petroleras
En millones de USD, enero de cada afio 2021-2026
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Figura 19. Evolucion de las importaciones totales, petroleras y no petroleras
En millones de USD, enero de cada afio 2021-2026
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Fuente: Banco Central del Ecuador

experimentaron un aumento del 8,6 %,
impulsado por el buen desempeno de pro-
ductos como el camardn, los minerales,
el banano y platano, y las flores naturales
(figura 18b). Cabe sefalar que las expor-
taciones de cacao y elaborados registraron
una disminucion tanto en volumen como en
valor unitario, siendo este ultimo factor con-
sistente con la estabilizacion de los precios
internacionales, en un contexto de recupera-
cién de la oferta por parte de los principales
paises productores en Africa.

Las importaciones de bienes experimenta-
ron un incremento del 0,5 % en enero de
2026. Este aumento se atribuye a la dinamica
positiva observada en las compras externas
de bienes de capital, materias primas y bienes
de consumo, elementos esenciales para res-
paldar los niveles de inversién y el gasto de
los hogares. Sin embargo, dicho crecimiento
fue compensado parcialmente por una dismi-
nucién significativa en las importaciones de
combustibles y lubricantes (figura |9).
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Figura 20. Evolucion de la balanza comercial
En millones de USD, enero de cada afio 2021-2026
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Nota: Se incluye las importaciones del Ministerio de Defensa Nacional y la Policia Nacional.
Fuente: Banco Central del Ecuador

La balanza comercial mantuvo un saldo posi- periodo del afio anterior. Cabe sefalar que
tivo en enero de 2026 como consecuencia el sector no petrolero, desde 2025, se ha
de las dindmicas observadas en exporta-  consolidado como el principal motor de los

ciones e importaciones. No obstante, este resultados favorables registrados en la balan-
resultado fue menor al alcanzado en el mismo za comercial.
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3 Programacion macroeconémica 2026-2029

3.1 Supuestos

Las condiciones macroeconémicas observadas
al cierre de 2025 y las sefales coyunturales
recientes configuran el punto de partida para
la programacién macroeconémica del periodo
2026-2029. En este contexto, la evolucién de
las principales variables econémicas permi-
te identificar los factores que sustentaran la
trayectoria proyectada de la economia ecua-
toriana, asi como las principales restricciones
y fuentes de incertidumbre.

En particular, el dinamismo reciente de la
actividad econdmica, caracterizado por una
mayor contribucién del sector externo y una
recuperacion gradual de la demanda interna,
establece una base sobre la cual se proyec-
ta la evolucion del producto en el mediano
plazo. No obstante, la sostenibilidad de este
crecimiento dependera de la consolidacién de
estos motores, en un entorno condicionado
por factores tanto internos como externos.

Por su parte, las condiciones financieras actua-
les, reflejadas en niveles elevados de liquidez
y en la reduccién de las tasas de interés,
configuran un entorno favorable para el finan-
ciamiento de hogares y empresas.

En el frente externo, la dependencia de los precios
de los commodities y la evolucion de la demanda
internacional continian siendo determinantes cla-
ve para la trayectoria de las exportaciones, lo que
introduce un elemento adicional de incertidumbre
en el escenario proyectado.

En conjunto, estos elementos permiten deli-
mitar los supuestos macroeconémicos que
sustentan la programacién, los cuales incorpo-
ran tanto la inercia de las tendencias recientes
como los posibles cambios en el entorno
econdmico, constituyendo la base para la ela-
boracién del escenario de proyeccion (tabla 2).

En términos generales, la actualizacién combi-
na: (i) una revision al alza de los supuestos de
precios externos como el oro, el petroleo y sus
derivados en el corto plazo y una normalizacion
en el mediano plazo; (ii) una trayectoria de mayor
escala para el comercio exterior (exportaciones
e importaciones de bienes y servicios), acompa-
hada de una normalizacién en los precios de los
bienes no petroleros, y (iii) ajustes en los ingresos
del sector petrolero y en flujos de transferencias
externas, consistentes con la programacion fiscal
vigente y el entorno geoeconémico (tensiones
geopoliticas, problemas climaticos y restricciones
en la politica migratoria).

3.1.1 Sector petrolero

El escenario de corto plazo para 2026 incor-
pora un entorno petrolero caracterizado
por mayor volatilidad y niveles de precios
relativamente elevados. En este contexto, se
asume un precio promedio del crudo ecuato-
riano de USD 66,4 por barril, consistente con
un precio promedio del WTI de USD 75,1
por barril. Este supuesto recoge las condicio-
nes recientes de los mercados internacionales
de energia y se encuentra alineado con los
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Tabla 2. Principales supuestos utilizados para la prevision macroeconémica de abril 2026
En USD /barril, millones de USD, millones de barriles y porcentaje

Supuestos macroeconémicos

2025

observado

2026
(prev)

2027
(prev)

2028
(prev)

2029
(prev)

Produccién de petrdleo crudo en campo
Produccién de petrdleo crudo fiscalizado
Exportacion de petréleo crudo
Produccién de derivados

Importaciones de derivados
Exportaciones de derivados

Precio promedio de exportacién de
crudo

Precio promedio de importacion de
derivados

Importaciones de bienes y servicios
totales

Exportaciones de bienes y servicios
totales

Variacion anual de la inversion publica

Variacion anual de sueldos, salarios y
compra de bienes y servicios en el SPNF

Remesas recibidas

Inflacién anual promedio

Millones de barriles 160,8 168,2 71,5 174,7 |75,2
Millones de barriles 57,0 |64,9 168, | 171,2 |71,7
Millones de barriles 19,2 |15,0 I11,0 113,4 12,7
Millones de barriles 06,2 09,1 11,7 | 14,6 17,8
Millones de barriles 81,0 74,1 69,4 71,7 73,9
Millones de barriles 14,3 16,5 16,8 16,8 16,7
USD/barril 58,6 66,4 58,4 57,6 57,1
USD/barril 82,0 93,9 83,1 81,0 80,4
Millones de USD 36951,1 38.662,8 387240 40310,2 41.319,7

Millones de USD
Millones de USD
Millones de USD

Millones de USD
Tasa de variacién

41.466,7 42.382,6 42.3889 43.724,8 44.885,3

336,7 502,0 336,3 207,4 249,4

463,9 371,2 134,8 197,2 550,6

7.729 7.329 7417 7.528 7.655
0,7 1,8 1,6 [,4 0,9

Nota: (prev): prevision.

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas y Banco Central del Ecuador

parametros considerados en la programacién
fiscal realizada por el MEF.

En el mediano plazo, se proyecta una norma-
lizacion gradual de los precios del petréleo.
Para 2027, se anticipa una correccion a la
baja de USD 8 por barril (12,0 %), seguida
de reducciones mas moderadas en 2028 y
2029. Esta trayectoria responde al supuesto
de disipacién progresiva de los factores de
volatilidad de corto plazo y a una convergencia
hacia condiciones mas estables en los merca-
dos energéticos internacionales.

La evolucién de los precios de los deri-
vados importados seguird una dinamica
consistente con la trayectoria del crudo,
lo que contribuiria a moderar las presiones
inflacionarias externas. En 2026, se proyec-
ta un valor de USD 93,9 en el precio de
importacion de derivados, seguido de caidas
interanuales en los afos posteriores; esto

favoreceria la reduccién de las presiones
inflacionarias importadas en el mediano pla-
zo (figura 21).

La produccién de petréleo crudo registraria
una recuperacion moderada en 2026, tras las
disrupciones observadas en el afio previo. Se
proyecta que la produccién en campo alcan-
ce 168,2 millones de barriles, impulsada por
la normalizacién gradual de las operaciones
luego de eventos adversos, como la erosion
del rio Cocay las intensas lluvias que afectaron
la infraestructura petrolera en 2025. A esto
se suman mejoras marginales en la gestion de
campos existentes, que contribuirian a incre-
mentar el nivel de extraccion.

En el mediano plazo, la producciéon petrole-
ra mostraria una trayectoria de crecimiento
acotado, condicionada por factores estructu-
rales del sector. Para el periodo 2027-2029, se
prevé una expansion gradual de la produccion,
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Figura 21. Produccion esperada en campo y precio del crudo ecuatoriano
En millones de barriles y USD /barril, 2024-2029
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Nota: Los datos de 2026-2029 corresponde a proyeccion.
Fuente: Banco Central del Ecuador

consistente con las limitaciones propias de los
campos y la incorporacion progresiva de nue-
VOS proyectos petroleros.

La produccion fiscalizada y las exportaciones de
crudo reflejarian ajustes operativos en el corto
plazo y una estabilizacién posterior. En 2026,
se proyecta que las exportaciones de petroleo
crudo alcancen | 15,0 millones de barriles, lo que
representa una reduccién de 3,6 % respecto al
afo previo, asociada a una mayor asignaciéon de
crudo al procesamiento, en un contexto de nor-
malizacién de las operaciones de refinacién. En el
mediano plazo, se espera que las exportaciones
de crudo se estabilicen en linea con la evolucion
de la produccién.

El balance de derivados evidenciara una mejo-
ra en la autosuficiencia en el corto plazo, con
presiones de demanda en el mediano plazo.
Para 2026, se anticipa un incremento en la
produccion y exportacion de derivados, junto
con una reduccién de las importaciones, en un
contexto de mayor utilizacidn de la capacidad
instalada de las refinerias. No obstante, en el
mediano plazo, se proyecta una dinamica cre-
ciente hasta un repunte en las importaciones
en 2029, asociado al crecimiento de la deman-
da interna de combustibles.

3.1.2 Sector externo

Las exportaciones mantendrian una trayecto-
ria creciente en el mediano plazo, aunque con
una moderacién en su ritmo de expansion. En
2026, las exportaciones totales de bienes y ser-
vicios alcanzarian USD 42.383 millones, con un
crecimiento de 2,2 %, para luego incrementar-
se gradualmente hasta USD 44.885 millones en
2029. Este comportamiento estaria impulsado
por el dinamismo del sector no petrolero y la
expansion de los volumenes exportados. La
desaceleracién observada en 2026 responde a
la normalizacion del comercio exterior tras un
periodo caracterizado por precios elevados y
factores transitorios, incluyendo distorsiones en
el comercio internacional por las politicas arance-
larias. En el mediano plazo, el escenario externo
se sustenta en un crecimiento moderado del
comercio mundial y en la evolucion favorable de
las exportaciones no petroleras, particularmente
de productos agroindustriales y mineros.

Las importaciones reflejarian la evolucién
de la demanda interna, con una moderacién
en el corto plazo y una recuperacion gra-
dual posterior. Para 2026, se proyecta que
las importaciones de bienes y servicios alcan-
cen USD 38.663 millones, con una variacidon
de 4,6 %, evidenciando una desaceleraciéon
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respecto al fuerte crecimiento registrado
en 2025. En 2027 se anticipa una expansion
practicamente nula (0,2 %), seguida de una
recuperacion moderada en 2028 y 2029, en
linea con el comportamiento del consumo y
la inversion. Esta trayectoria seria consisten-
te con una dinamica externa sostenible, sin
generar presiones significativas sobre la balan-
za comercial.

Las remesas se estabilizarian en niveles ele-
vados, consolidando su rol como fuente
estructural de ingreso externo. En 2026,
estos flujos registrarian una ligera reduccién
respecto al afo previo (-USD 401,2 millones),
reflejando un proceso de normalizacién tras
incrementos excepcionales. Para el periodo
2027-2029, se proyecta un crecimiento mode-
rado y estable, consistente con la dinamica de
los flujos migratorios condicionados por un
entorno internacional mas restrictivo en los
principales paises de destino. No obstante,
se mantendria un nivel estructural elevado de
remesas, con implicaciones relevantes para el
ingreso disponible de los hogares y la sosteni-
bilidad del sector externo.

3.1.3 Sector fiscal

La inversion publica registraria un impulso en
2026, constituyéndose en un componente rele-
vante del gasto fiscal. Se prevé un incremento
de USD 502,0 millones, asociado tanto a efectos
base como a una mayor ejecucion de gasto de
capital por parte del Gobierno central. Por el lado
de los ingresos, el escenario incorpora el efecto
de medidas administrativas orientadas a fortale-
cer la recaudacién tributaria, particularmente en
el IVA'y el impuesto a la renta, mediante ajustes
en los esquemas de retencion y ampliacion de
la base de agentes de retencion. Estas acciones
permitirian mejorar los ingresos fiscales sin la
introduccion de nuevas figuras impositivas.
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El gasto corriente mantendria una trayec-
toria de crecimiento contenido, en linea
con los objetivos de consolidacion fiscal. En
este contexto, se proyecta un control en las
erogaciones asociadas a sueldos y salarios,
adquisicion de bienes y servicios y otros gas-
tos operativos, con incrementos moderados
alo largo del periodo. En términos nominales,
estas variaciones se reducirian progresivamen-
te, pasando de USD 371 millones en 2026 a
USD 197 millones en 2028, lo que implicaria
una disminucién del gasto corriente como pro-
porcién del PIB.

En el mediano plazo, la politica fiscal incor-
poraria una recomposicion del gasto publico
hacia componentes con mayor incidencia
en el crecimiento. El supuesto mas relevan-
te corresponde a cambios en la politica de
transferencias de capital a los Gobiernos
autéonomos descentralizados, lo que se tra-
duce, a nivel del sector publico no financiero,
en una reduccién relativa de los egresos en
personal y bienes y servicios vinculados a la
ejecucién de proyectos, junto con un aumento
de la inversién en activos no financieros. Esta
reconfiguracion mejoraria la calidad del gasto
publico, orientandolo hacia rubros con mayor
impacto sobre el crecimiento potencial.

3.1.4 Inflacién

La inflacion en 2026 reflejaria presiones tran-
sitorias asociadas a factores externos, en un
contexto de estabilidad de precios. Se prevé
que la inflacion anual promedio se ubique en
1,8 %, superior en |,| puntos porcentuales al
valor registrado en 2025, debido principalmente
a la volatilidad de los precios internacionales del
petrdleo y a su transmision a los costos de com-
bustibles y transporte. Las proyecciones para
el periodo 2026-2029 se construyen conside-
rando la evolucién del producto, la trayectoria
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del precio internacional del crudo y el compor-
tamiento del IPC, incluyendo su componente
subyacente, bajo el supuesto de continuidad de
los mecanismos de compensacion ante la elimi-
nacién del subsidio al diésel, dirigidos al sector
de transporte hasta abril de 2026.

En el mediano plazo, la inflacién convergeria
gradualmente hacia niveles bajos y estables,
consistentes con el entorno de una economia
dolarizada. Se proyecta una reduccion progre-
siva hasta 1,5 % en 2027, 1,4 % en 2028y 0,9 %
en 2029, en un contexto de inflacion internacio-
nal moderada, disminucion de las presiones de
costos asociadas a insumos energeéticos, parti-
cularmente por la caida del precio del WTI, y
ausencia de presiones significativas por el lado
de la demanda. Esta trayectoria es coherente
con la evolucién esperada de los precios en los
principales socios comerciales, dado su impacto,
aunque reducido, en la inflaciéon importada.

Figura 22. Inflacion anual promedio y

acumulada
En porcentaje, 2024-2029
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y Censos y
Ministerio de Economia y Finanzas

3.2 Proyecciones del sector
externo

Durante 2025, la dindmica del sector externo
se fortalecié de manera significativa al registrar
un superavit historico en la cuenta corriente

de USD 7.698 millones (5,9 % del PIB). Este
resultado fue impulsado principalmente por el
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dinamismo del ingreso secundario, asociado a un
mayor flujo de remesas recibidas, asi como por el
desempefo de las exportaciones no petroleras.

Se estima que, para 2026, la cuenta corrien-
te mantenga un superavit elevado desde una
perspectiva histérica, aunque su saldo se
reduciria a USD 6.420 millones (4,8 % del
PIB). De acuerdo con la informacién remiti-
da por el MEF, la evolucién prevista responde
principalmente al crecimiento de las exporta-
ciones no petroleras, lideradas por el sector
minero y la actividad camaronera, asi como a
un incremento de 10,8 % en las exportaciones
petroleras en su conjunto (crudo y derivados),
vinculado al aumento del precio del crudo en
el mercado internacional (tabla 3).

Las remesas recibidas registrarian una correc-
ciéon a la baja para el corto plazo, en un
contexto de moderacion de estos flujos tras el
crecimiento extraordinario observado en 2025,
asociado a los efectos transitorios de la politica
migratoria implementada en Estados Unidos.

Para el periodo 2027-2029 las proyecciones
de la cuenta corriente de la balanza de pagos
consideran un escenario de normalizacion en
los precios internacionales de los principales
productos de exportacion, un crecimiento
moderado del comercio y mayores niveles de
importaciones, consistentes con la demanda
interna y la entrada en operacién de los pro-
yectos mineros. Este desempeno, junto a la
estabilizaciéon de los flujos de las remesas, deter-
minaran los resultados en la cuenta corriente,
que registraria superavits promedio cercanos a
USD 6.272 millones, equivalentes a 4,3 % del PIB.

El saldo neto de bienes y servicios presentaria
un comportamiento relativamente estable en
el mediano plazo, alcanzando alrededor de
USD 3.500 millones en promedio. Este resul-
tado reflejaria un crecimiento sostenido de
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Tabla 3. Evolucion esperada de la cuenta corriente
En millones de USD y porcentaje, 2025-2029

Millones de USD
2027

2025 2026

Variacién relativa (%)

(e)

©)

Cuenta corriente 7.698 6.420 6.425
Balanza de bienes 6.361 5.839 5.795
?Cﬂfr:‘:j‘cf:’r‘;g:t'?; do) 6.227 5.695 5.645
Exportaciones 37.152 37977 37.923
Petréleo y derivados 7.750 8.584 7.340

No petroleras 29.402 29.392 30.583
Importaciones 30.925 32.281 32.278
Petroleras (1) 6.646  6.961 5766

No petroleras 24279 25320 26.512
Efil:qnazr?ode servicios e ingreso 5.694 -6.284 -6.339
Servicios -2.081  -2.119 -2.131
Ingreso primario -3.613  -4.165 -4.208
Ingreso secundario 7.032 6.865 6.969
d/c Remesas recibidas 7.729 7329 7417
d/c Remesas netas 7.287 6.858 6.950

Notas:
(e) Corresponde a estimaciones.

(1) Se consideran las importaciones de combustibles y lubricantes.

2028 2029 2026 2027 2028
(e) (e) (e () (o

6.1499 6.243 93 -16,6 0,1 -43 |5
5632 5.843 -66 -82 -0,7 -2,8 3,7
5474 5718 -6,7 -65 -0,9 -3,0 4,5
39.147 40202 79 22 01 32 27
7370 7271 -190 108 -145 04 -3
31776 32931 183 00 41 39 36
33.672 34484 115 44 00 43 24
5808 5945 44 47 -172 07 23
27864 28539 168 43 47 51 24
-6.560 -6.821 0,1 10,4 09 35 4,0
2218 2277 -105 1,8 05 41 27
4342 4544 74 153 10 32 47
7.076 7.222 188 -24 15 1,5 2,
7528 7655 182 52 12 15 17
7064 792 233 59 14 16 I8

Fuente: Banco Central del Ecuador y Ministerio de Economia y Finanzas

las exportaciones no petroleras, con una tasa
promedio de 3,9 %, liderada por los sectores
camaronero, minero y bananero. Paralela-
mente, se estima un mayor dinamismo de las
importaciones de bienes, vinculado a la ejecu-
cion de proyectos mineros previstos para los
préximos anos, lo que, a su vez, incidiria en la
demanda de servicios de transporte.

Las salidas estructurales del ingreso primario
serian parcialmente compensadas por el dina-
mismo del ingreso secundario, particularmente
las remesas. Las salidas netas estimadas para el
mediano plazo reflejan los pagos de intereses
asociados a las necesidades de financiamiento
de la economia que en promedio se ubicarian en
USD 4.360 millones. Por su parte, las remesas
provenientes del exterior, que forman parte del
ingreso secundario, contrarrestarian la presion
del ingreso primario, contribuyendo de manera
importante en el resultado de la cuenta corriente.

Para el periodo 2027-2029, las remesas alcanza-
rian en promedio USD 7.533 millones.

Para el periodo 2027-2029, se estima que las
remesas provenientes del exterior mantengan
una trayectoria de crecimiento modera-
do (1,5 %). En 2026, estos flujos alcanzarian
USD 7.329 millones, tras el nivel maximo
registrado en 2025 (USD 7.729 millones) y
bordearian los USD 7.655 millones en 2029.
Los flujos se sostendran en niveles histéri-
camente elevados, con tasas de expansién
coherentes con el desempefio econdmico y
laboral de los principales paises originarios
de remesas, a lo que se suma la incidencia
de factores estructurales internos que con-
tindan influyendo en la dindmica migratoria.
Este rubro constituye el principal componente
estructural del ingreso secundario y, en conse-
cuencia, un importante generador de divisas
para la cuenta corriente de la balanza de pagos.
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Un analisis detallado de la evolucién del
comercio exterior se presenta a continuacion:

En el corto plazo, los ingresos por exporta-
ciones de bienes continuaran posicionandose
como uno de los principales motores de cre-
cimiento de la economia ecuatoriana, con un
incremento de 2,2 % hasta alcanzar un valor
aproximado de USD 37.977 millones. El prin-
cipal sustento de este resultado responde al
desempefo positivo estimado de las exporta-
ciones petroleras en 2026, las cuales crecerian
10,8 %, vinculado principalmente al incremen-
to del precio del crudo exportado ante los
riesgos geopoliticos observados en este ano.

De forma complementaria, las exportaciones
no petroleras, especialmente los productos
no tradicionales, aportarian positivamente al
desempeno agregado; no obstante, se prevé
una desaceleracion al margen de las expor-
taciones no petroleras durante el 2026, con
un valor estimado de USD 29.392 millones
frente a los USD 29.402 millones registrados
en 2025. Esta evolucion responderia a una
recomposicion de los principales mercados
de destino y a condiciones menos favorables
en términos de precios internacionales, lo que
afectaria los ingresos esperados de bienes
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como el cacao, café, camardn y banano, aun
cuando los voliUmenes presenten variaciones
positivas o algunos productos mantengan nive-
les de exportacién relativamente estables.

El crecimiento de las exportaciones petrole-
ras en 2026 se explicaria principalmente por
un incremento proyectado de 9,3 % de los
ingresos por exportaciones de crudo. Esta
estimacion esta guiada por un alza en el valor
unitario de 13,3 %, que compensaria un decre-
cimiento previsto en el volumen de exportacion
de -3,6 % en 2026. El crecimiento esperado del
valor unitario de las exportaciones petroleras
es consistente con los incrementos extraordi-
narios del precio internacional del WTI durante
el primer trimestre de 2026, causados por las
tensiones internacionales en Medio Oriente y
las disrupciones logisticas en el transporte. En
el mediano plazo, se espera una contraccién de
este rubro de exportacién, en vista de una esta-
bilizacion gradual del valor unitario. Ademas, se
espera que las exportaciones de derivados de
petrdleo crezcan 24,4 % en 2026, para luego
contraerse en los afos posteriores..

Se proyecta que las exportaciones no petro-
leras se desacelerarian en el corto plazo por
efecto de la fuerte contraccién en el rubro

Tabla 4. Evolucion esperada de las exportaciones petroleras
En millones de USD, millones de barriles, USD /barril y porcentaje, 2025-2029

2026

2025 @)

Exportaciones petroleras
(millones de USD)

Petréleo crudo
(millones de USD)

Volumen (millones de barriles) 119 15
Valor unitario (USD/barril) 59 66
Derivados de petrdleo

(millones de USD) 764 951
Volumen (millones de barriles) 14 6
Valor unitario (USD/barril) 53 58

Nota: (e) corresponde a estimaciones.

6.986 7.634 6.485 6.530 6.441

855 840 830

Variacion relativa (%)

2027 2028 2029 |5o5e 2026 2027 2028 2029
(e) (e) (e) (e () (¢) (o)

7.750 8.584 7.340 7.370 7.271 -19 10,8 -145 04 -1,3
192 9,3 -I5,1 0,7 -1,4

[ 113 113 56 36 35 22 06

58 58 57 -144 133 -12 -1,5 -08

-17,4 244 -10 -1,7 -1,3

|7 |7 17 -108 I5 22 -03 -05
51 50 50 -7,5 81 -2 -1,5 -08

Fuente: Banco Central del Ecuador y Ministerio de Economia y Finanzas
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del cacao y sus elaborados, los cuales presen-
tarian una caida de -42,4 %, respecto a 2025.
Esta reduccién se traduciria en una contraccion
de -6,2 % en los ingresos de exportaciones
tradicionales durante el 2026. La reduccion
estimada para cacao en grano y elaborados de
cacao, en su conjunto, se sustenta en una caida
proyectada de -47,3 % en el valor unitario por
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tonelada métrica, pasando de USD 7.859 en
2025 a USD 4.144 en 2026. Esta disminucion
va en linea con la caida del precio internacional
del cacao después de un periodo de precios
extraordinarios durante 2024 y 2025, y la
expectativa de que retorne a valores histéricos
en el mediano plazo, cerca de los USD 3.000
por tonelada métrica.

Tabla 5. Evolucion esperada de las exportaciones no petroleras
En millones de USD, miles de TM, USD/TM, 2025-2029

Variacién relativa (%)

2026 2027 2028 2029 (2025 2026 2027 2028 2029
(e) (e) () (€ () () (¢ (¢ (o)

Exportaciones no petroleras
(millones de USD) 29.402 29.392 30.583 31.776 32.931 18,3 0 4,1 3,9 3,6

Exportaciones tradicionales
(millones de USD)

Banano y platano
(millones de USD) 4.800 1 ,7 38 3,5 3

Volumen (miles de TM) 6985 6923 6988 7.026 7.029 68 -09 09 05 0
Valor unitario (USD/TM) 610 626 644 663 683 4 2,6 29 29 3

2025

17.831 16.720 17.348 18.056 18.725 19,5 -6,2 3,8 4,1 3,7

4.262 4335 4.502 4.659

Café y elaborados

(millones de USD) 150 150 149 148 148 38 -05 -05 -0,3 -0,2
Volumen (miles de TM) I3 I3 14 14 14 -5 1,8 1,9 2 1,8
Valor unitario (USD/TM)  |1.505 11.242 10985 10.738 10.524 172 -23 -23 -22 -2

Cacao y elaborados

(millones de USD) 4.668 2.687 2.609 2.668 2757 29 -424 -29 23 3,3
Volumen (miles de TM) 594 648 679 715 754 29 9,2 47 53 55
Valor unitario (USD/TM)  7.859  4.144  3.843  3.73| 3.654 0 473  -73 29 -2

Camaroén

(millones de USD) 8.401 9.185 9.738 10.243 10.696 20,2 9,3 6 52 44
Volumen (miles de TM) [.398 1511 1.606 1.693 [.775 153 8,1 62 55 48
Valor unitario (USD/TM)  6.007  6.077 6.064 6.049 6.026 42 2 -02 -03 -04

Atun y pescado

(millones de USD) 348 363 349 337 324 4,5 42 3,7 -35 -4
Volumen (miles de TM) 89 86 82 79 75 27 35 42 42 42

Valor unitario (USD/TM) ~ 3.928 4240 4261 4292 4300 74 79 05 07 02
Exportaciones no tradicionales

e 08D) I1.571 12.672 13.235 13.720 14.206 16,6 9,5 44 3,7 35
Z:f:ﬁ;'ﬁf;:s d’:‘{]gg’; 4.163 4.858 4.992 5.000 5001 354 167 28 02 0
Enlatados de pescado 1.848 1.910 1.963 2.022 2.087 103 33 28 3 372
(millones de USD) ’ ’ ’ ’

Volumen (miles de TM) 402 408 412 416 40 86 16 | L
Valor unitario (USD/TM) ~ 4.602  4.679 4762 4857 4963 15 17 18 2 22
Flores (millones de USD) 1.045 1.102 1.158 1.199 1.226 28 55 51 3,5 22
Volumen (miles de TM) 184 190 197 201 204 4 33 35 23 2
Valor unitario (USD/TM) ~ 5.673 5795 5886 5955 6011 -1, 201 16 12 09

Nota: (e) corresponde a estimaciones.
Fuente: Banco Central del Ecuador y Ministerio de Economia y Finanzas
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Se estima que, en el corto plazo, productos cla-
ve como el camarén y el banano mantendran un
desempefio solido dentro de la canasta expor-
tadora no petrolera, con dindmicas diferenciadas
en volumen y precios. En el caso del camardn, el
crecimiento de 9,3 % esperado para 2026 estaria
impulsado principalmente por la expansion del
volumen exportado, asociado al fortalecimiento
de la produccion acuicola y a una demanda exter-
na sostenida, particularmente desde Estados
Unidos y China. Por su parte, las exportacio-
nes de banano mostrarian un comportamiento
mas moderado pero creciente, estimado en
|,7 % para el 2026, condicionado por factores
climaticos y geopoliticos que afectan las rutas
comerciales y los niveles de produccion, aunque
con perspectivas de recuperacion gradual en el
mediano plazo, en linea con la evolucion de los
precios internacionales.

Las exportaciones de café y sus elaborados
registraran una contraccioén en el corto plazo, a
nivel agregado, como resultado de la estabiliza-
cion del precio internacional. En este contexto,
la reduccion esperada del valor exportado de
este grupo, estimada en 0,5 %, estaria explicada
principalmente por una disminucién en su valor
unitario, calculada en 2,3 %.

Se espera un crecimiento de 9,5 % en las
exportaciones no tradicionales durante el
2026, como consecuencia de un crecimiento
esperado en las ventas externas de productos
mineros, que compensaria el desempeno de las
exportaciones no petroleras tradicionales. Al
cierre del afio, los ingresos por exportaciones
no tradicionales —excluyendo productos mine-
ros— alcanzarian USD 12.672 millones, de los
cuales USD 4.858 millones corresponderian a
exportaciones mineras, lo que representa un
crecimiento de 16,7 % frente a 2025. El buen
desempeno de las exportaciones mineras se
explicaria principalmente por el aumento pre-
visto en la produccién de los proyectos Fruta
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del Norte y Mirador, asociado a expansiones en
su capacidad operativa. Asimismo, los elevados
ingresos proyectados para 2026 se sostienen
en precios internacionales altos del oro y del
cobre, impulsados por una fuerte demanda glo-
bal de estos minerales. Ademas, se espera que
los enlatados de pescado y las flores exhiban un
buen desempeno en 2026, con un crecimiento
esperado de 3,3 %y 5,5 %, respectivamente.

En el mediano plazo, se prevé que las
exportaciones no petroleras se recuperen
paulatinamente, con un crecimiento prome-
dio esperado de 3,9 % entre 2027 y 2029. Las
estimaciones sugieren que productos como el
cacao y sus elaborados, el atin y pescado, y el
café y sus elaborados presentarian recupera-
ciones graduales, en linea con la estabilizacion
de sus precios internacionales a partir de 2027.

Mientras tanto, los productos mineros crece-
ran sostenidamente en el mediano plazo. Se
espera que el robustecimiento de las exporta-
ciones mineras se asocie a un incremento en la
capacidad productiva del pais en vista de la con-
solidacion de proyectos mineros actualmente
operativos y la entrada en operacion de nuevos
proyectos en el mediano plazo. Asimismo, se
prevé que los beneficios derivados de los acuer-
dos comerciales con China y Costa Rica, del
tratado con Corea del Sur y de la suscripcion
de un Acuerdo de Comercio Reciproco con
Estados Unidos se materialicen principalmen-
te en el mediano plazo. En el corto plazo, el
comportamiento de las exportaciones estaria
determinado por compromisos comerciales
previamente establecidos.

En cuanto a las importaciones, su creci-
miento responde a una recomposicion hacia
insumos productivos y bienes de capital. Las
proyecciones se sustentan en un escenario de
normalizacién de la demanda interna, tras el
impulso observado en el afio previo. Se estima
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Tabla 6. Evolucion esperada de las importaciones
En millones de USD y porcentaje, 2025-2029

Variacién relativa (%)

2026 2027 2028 2029 2026 2027 2028 2029

2025 © ) e) (e) e (@ (o (o)

Importaciones totales 31.062 32.442 32.443 33.841 34.698 11,4 44 0 43 2,5
Comercio registrado 30.925 32.281 32.278 33.672 34.484 I11,5 44 0 43 2,4
Bienes de consumo 7.185 7.416 7.768 8.050 8.290 17 3,2 4.8 3,6 3
No duradero 3.723 3.848 3.962 4.066 4.162 73 3,4 3 2,6 2,4
Duradero (1) 3.462 3.568 3.806 3.984 4.128 29,5 3,1 6,7 4,7 3,6
Materias primas 10.128 10.506 10.865 11.203 11.499 16 3,7 3,4 3,1 2,6
Agricultura 2.292 2.365 2.431 2.488 2519 1,8 3,2 2,8 2,3 [,3
Industria 7137 7420 7685 7937 8172 168 4 36 33 3
Materiales de 698 721 749 778 807 227 32 38 39 38
Bienes de capital 6.878 7.302 7.774 8.497 8.628 17,5 6,2 6,5 9,3 1,5
Agricultura 206 223 237 254 266 29,4 8,4 6 7,4 4,8
Industria 4.800 5.106 5.453 5.979 6.054 1,9 6,4 6,8 9,6 [,3
Equipos de transporte |.872 |.973 2.084 2.265 2.308 33,3 5,4 56 8,7 [,9
combustiblesy 6.646 6961 5766 5808 5945 -44 47 -172 07 23
Diversos 88 97 105 113 122 253 9,8 8,5 8 7,3

Notas:
(e) corresponde a estimaciones.

(1 Incluye las importaciones de trafico postal y correos rapidos y del Ministerio de Defensa Nacional y Policia Nacional.

Fuente: Banco Central del Ecuador y Ministerio de Economia y Finanzas

que las compras externas presenten una mayor
dindmica y participacion, especialmente en
aquellas destinadas al sector industrial, tanto en
bienes de capital, que alcanzarian aproximada-
mente USD 5.106 millones, como en materias
primas (USD 7.420 millones), con tasas de cre-
cimiento de 6,4 %y 4,0 %, respectivamente.
Paralelamente, en el sector agricola, se pro-
yecta que las materias primas y los bienes de
capital vinculados a este sector alcancen, en
conjunto, alrededor de USD 2.600 millones.
La evolucion esperada de estos componentes
contribuiria de manera significativa a dinamizar
el aparato productivo.

Se estima un crecimiento moderado de las
importaciones totales (4,4 %) en 2026. Los
bienes de consumo se ubicarian en USD 7.416
millones con un mayor dinamismo en los
destinados al consumo no duradero (3,4 %),
mientras que las importaciones de combustibles

y lubricantes totalizarian USD 6.961 millones
aproximadamente, equivalente a un crecimiento
del 4,7 %. En este contexto, las importaciones
totales, incluyendo ajustes de balanza de pagos,
ascenderian a USD 32.442 millones aproxima-
damente, evidenciando una desaceleracion en
su crecimiento respecto al observado el afo
anterior.

En el mediano plazo (2027-2029) las importacio-
nes crecerian de manera sostenida, pero a tasas
moderadas, manteniendo una relacion directa con
la sostenibilidad de la cuenta corriente y la ejecu-
cién de proyectos de inversion, particularmente
en el sector minero. La demanda agregada, como
principal determinante de las importaciones, se
sustenta en los siguientes factores: i) un crecimien-
to moderado del consumo privado en funcién
del ingreso disponible y de las remesas recibidas,
lo que tendria su incidencia en las importaciones
de bienes de consumo; ii) un mayor crecimiento
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de la inversidn o formacién bruta de capital fijo,
motivado principalmente por la operacion de
nuevos proyectos mineros a gran escala previs-
tos para los siguientes afios, con su consecuente
impacto en importaciones de materias primas y
bienes de capital; y iii) un crecimiento tendencial
de la inversién publica en proyectos de vialidad,
infraestructura, entre otros.

Las importaciones totales alcanzarian
USD 34.698 millones en 2029, con un crecimien-
to promedio de 2,3 % en el periodo 2027-2029
(tabla 6).

3.3 Proyecciones del sector real

Sobre la base de los supuestos antes expues-
tos, asi como la Ultima informacién disponible,
el BCE revisé al alza su proyeccién de cre-
cimiento econémico para 2026, pasando de
1,8 % a 2,5 %. Como resultado, el PIB medido
en cadena monetaria (USD 2018 = 100), se
situaria en USD 120.133 millones. En el media-
no plazo, el crecimiento promedio se ubicaria
en 2,8 %, con tasas del 2,9 % para 2028 y 2029.

En términos de aportes al crecimiento econé-
mico, se anticipa que la demanda interna sera
el principal motor del crecimiento proyectado
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para el periodo 2026-2029. El desempeho
favorable del consumo familiar, del gasto guber-
namental y de la inversién, cuantificada mediante
la FBKF, resultara esencial para mantener la tra-
yectoria prevista del PIB. Por su parte, aunque
la demanda externa también tendra incidencia,
su contribucién sera comparativamente menor.

Tabla 7. Contribuciones al crecimiento
estimado del PIB
En puntos porcentuales y porcentaje, 2026-2029

Componente 2026 2027 2028 2029
i (prev) (prev) (prev) (prev)
Demanda interna 2,1 2.3 2.3 26

Demanda externaneta (1) 0,4 0,3 0,6 0,3
Crecimiento del PIB 2,5 2,6 2,9 2,9

Notas:

(prev): prevision.

(1) considera exportaciones menos importaciones de bienes y
servicios.

Fuente: Banco Central del Ecuador

El crecimiento econémico previsto permi-
tira una mejora sostenida del ingreso por
habitante en el mediano plazo. La expansion
proyectada de la economia ecuatoriana, junto
con las previsiones de crecimiento poblacional
del INEC, permitirian anticipar un incremento
del |,7 % en el PIB per capita en 2026, alcan-
zando USD 6.585 en términos encadenados
de volumen (2018 = 100). Para el periodo
2027-2029, se estima un crecimiento pro-
medio anual de 2,0 %, lo que llevaria este

Figura 23. Prevision del PIB en cadena monetaria
En millones de USD encadenados (2018=100) y porcentaje, 2023-2029
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Figura 24. Prevision del PIB nominal
En millones de USD, 2023-2029
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indicador a USD 6.986 por habitante en 2029
(anexo ).

El dinamismo de la actividad econémica, en
un entorno de precios favorables, impulsa-
ria una expansion del tamafio nominal de la
economia. En este contexto, el PIB nominal
alcanzaria USD 135.171 millones al cierre de
2026 y mantendria una trayectoria creciente
hasta situarse en USD 150.931 millones en
2029 (figura 24).

3.3.1 Componentes del equilibrio
oferta-utilizacién

La economia ecuatoriana moderaria su rit-
mo de crecimiento en 2026, en un contexto
de menor dinamismo de la demanda agre-
gada. En efecto, se prevé que la actividad
econdmica se expanda a una tasa inferior a
la registrada en 2025, lo que se reflejaria en
una desaceleracién de los principales com-
ponentes tanto de oferta como de demanda.
Desde el enfoque del equilibrio oferta-uti-
lizacién final, se proyecta que la oferta de
bienes y servicios, compuesta por el PIB y
las importaciones, crezca 2,4 % en 2026, lo
que representa una reduccién de |,4 puntos
porcentuales respecto al afo previo.

El comportamiento de las importaciones esta-
ria determinado por una recomposicion de su
estructura hacia bienes asociados a la activi-
dad productiva y al consumo. En particular, se
proyecta un crecimiento de 2,1 % en las impor-
taciones de bienes y servicios, impulsado por
mayores volumenes de bienes de consumo,
materias primas y bienes de capital (tabla 8). En
contraste, se anticipa una reduccion en las impor-
taciones de combustibles y lubricantes, bajo el
supuesto de normalizacién de las operaciones en
la Refineria de Esmeraldas, tras las disrupciones
observadas el ano anterior.

El gasto del gobierno mantendria un crecimien-
to moderado, en linea con las necesidades de
provision de servicios publicos y el proceso
de consolidacién fiscal. Para 2026, se estima
un incremento de 1,0 % en este componente,
sustentado en una mayor adquisicion de bie-
nes y servicios por parte del Gobierno central,
especialmente en los sectores de seguridad,
educacién y salud, asi como en un aumento de
las erogaciones destinadas al pago de sueldos
y salarios. En el mediano plazo (2027-2029),
se proyecta una expansion promedio de |,4 %,
consistente con la evolucion de la demanda de
servicios publicos y en correspondencia con los
lineamientos de consolidacion fiscal en el marco
del programa con el FML.
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Tabla 8. Prevision del equilibrio oferta-utilizacion final de bienes y servicios
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Tasas de variacién en porcentaje, 2024-2029

Componente 2024 (p) 2025 (prel) 2026 (prev) 2027 (prev) 2028 (prev) 2029 (prev)

PIB -1,9 3,7 2,5 2,6 2,9 2,9
Importaciones de bienes y servicios [,5 3,9 2,1 1,5 l,4 [,5
Oferta final -1,2 3,8 2,4 2,3 2,6 2,6
Gasto de consumo final -1,3 2,3 2 2,1 2,1 2,5

Gobierno general 0,3 0 | [,3 [,2 [,7

Hogares (1) -1,7 2,7 2,1 2,3 2,3 2,6
Formacién bruta de capital fijo -2 5,6 3,3 4.4 3,2 3,4
Exportaciones de bienes y servicios 0,8 6,4 3,2 2,2 3,4 2,3
Utilizacion final -1,2 3,8 2,4 2,3 2,6 2,6

Notas:
(p): provisional; (prel): preliminar; (prev): prevision.

(1 Incluye el gasto de consumo final de las instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares (ISFLSH).

Fuente: Banco Central del Ecuador

El consumo de los hogares moderaria su
crecimiento en 2026, reflejando condiciones
menos favorables en sus principales deter-
minantes. Se prevé una tasa de variacién
de 2,1 %, inferior en 0,6 puntos porcentua-
les respecto al ano previo, explicada por un
menor flujo de remesas, particularmente des-
de Estados Unidos, asociado a cambios en las
condiciones de envio de dinero y en el entorno
migratorio. A esto se suma un incremento de
la inflacion promedio anual y una expansién
mas contenida del crédito de consumo, tan-
to del sistema financiero privado como de la
economia popular y solidaria.

En el mediano plazo, el consumo de los hoga-
res tenderia a estabilizarse, apoyado en una
recuperacién gradual de sus determinantes.
Para el periodo 2027-2029, se proyecta un
crecimiento promedio de 2,4 %, sustentado en
una mejora de los flujos de remesas, una infla-
cidon moderada en torno al 1,3 %y condiciones
de financiamiento relativamente estables.

La inversién (FBKF) se consolidaria como uno
de los principales motores del crecimiento en
2026, impulsada tanto por el sector publico
como por el privado. Se prevé un crecimiento
de 3,3 %, explicado por la recuperacién de

la inversién publica, particularmente a través
de la ejecucién de proyectos por parte de
los Gobiernos auténomos descentralizados
(GAD) y del Gobierno central en sectores
como educacion y salud. De manera com-
plementaria, la inversién privada mostrara
dinamismo, respaldada por el incremento
en las importaciones de bienes de capital
y el desempeno favorable del sector de la
construccion, apoyado en condiciones de
financiamiento mas accesibles para la adqui-
sicién de vivienda.

Los indicadores coyunturales del sector cons-
truccion refuerzan la perspectiva de expansién
de la inversion. En el acumulado enero-febrero
de 2026, la produccién de cemento alcanzé
0,77 millones de toneladas métricas (8,3 %
de crecimiento interanual), mientras que los
despachos totalizaron 0,76 millones (10,4 %
de incremento). Adicionalmente, el indice de
confianza empresarial del sector se ubica en
zona de optimismo, lo que sugiere condiciones
favorables para la continuidad de la actividad.

En el mediano plazo, la inversién mantendria
un crecimiento sostenido, con un mayor pro-
tagonismo del sector privado. Para el periodo
2027-2029, se proyecta una tasa promedio de
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Figura 25. Prevision de las contribuciones del equilibrio oferta-utilizacion
En porcentaje y puntos porcentuales, 2024-2029
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Nota: (p): provisional; (prel): preliminar; (prev): prevision.
Fuente: Banco Central del Ecuador

crecimiento de 3,7 % en la FBKF, impulsada
por mayores flujos de inversién privada, par-
ticularmente en proyectos de mineria a gran
escala, mientras que la inversidn publica man-
tendria una trayectoria estable en sectores
prioritarios como salud y educacion.

Las exportaciones moderaran su ritmo de
crecimiento en 2026, tras el fuerte dinamismo
observado en el afio previo. Se proyecta una
expansién de 3,2 %, lo que representa una
reduccidn de 3,2 puntos porcentuales respec-
to a 2025, explicada principalmente por una
contraccién en las exportaciones de petréleo
crudo y de productos como banano y platano,
asi como por un menor dinamismo en café,
cacao en grano y camaron.

En el mediano plazo, el sector externo conti-
nuaria contribuyendo al crecimiento, aunque
a tasas mas moderadas. Para el periodo 2027-
2029, se prevé un crecimiento promedio de
2,6 % en las exportaciones, incorporando
el aporte de nuevos proyectos como Curi-
pamba a partir de 2027. No obstante, este
desempeno estara condicionado por una
moderacidn en la demanda externa, en la
medida en que las economias internacionales
converjan hacia sus niveles de crecimiento de
largo plazo (figura 25).

2027
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2028
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2029
(prev)

mmmms Gasto de Consumo Gobierno General
Importaciones de bienes y servicios

—-e--PB

3.3.2 Valor agregado bruto: petrolero y
no petrolero

El sector petrolero registraria una recupera-
cién en 2026, impulsada por la normalizacién
de la produccién y la ausencia de choques
operativos extraordinarios. Se anticipa un
crecimiento de 4,4 % en el VAB petrolero,
explicado por un aumento en el volumen de
extraccién de crudo, bajo el supuesto de que
no se presenten eventos adversos como los
registrados en 2025, asociados a interrupcio-
nes en el transporte por la rotura del SOTE y
el OCP. A esto se suma la recuperacién en el
funcionamiento de la Refineria de Esmeraldas,
lo que contribuiria a mejorar el desempeno del
sector. En este contexto, se proyecta que la
produccién promedio diaria de crudo alcance
460,96 mil barriles, por encima de los 440,6 |
mil barriles diarios registrados en 2025.

En el mediano plazo, el crecimiento del sector
petrolero tenderia a moderarse, condicionado
por factores estructurales y la maduracién de
los campos existentes. Para el periodo 2027-
2029, se proyectan variaciones positivas, aunque
decrecientes, hasta alcanzar un crecimiento de
0,3 % en 2029. Este comportamiento incorpo-
ra diversos supuestos, entre los que destacan la
entrada en operacién de la ronda Intracampos |l
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Figura 26. Prevision de la tasa de variacion del VAB petrolero y no petrolero
En porcentaje, 2024-2029
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a partir de 2028, inversiones en el campo Sacha,
la implementacién de tecnologias de recupera-
cién mejorada en el Bloque 41 y la incorporacion
de nuevas reservas para compensar el cese pro-
gresivo de operaciones del Bloque 43-ITT, en
cumplimiento de la normativa vigente.

El sector no petrolero continuaria siendo el
principal motor del crecimiento econémico
en 2026. Se prevé que el VAB no petrolero
registre una expansion de 2,3 %, impulsada por
el desempefio generalizado de las ramas de acti-
vidad que conforman la estructura productiva
ecuatoriana (anexo 7). Este resultado estaria
sustentado en la recuperacién del consumo
de los hogares y en el mayor dinamismo de
la demanda externa de bienes no petroleros.
Entre las actividades con mayor contribucidn
al crecimiento destacan comercio (0,38 puntos
porcentuales), explotacién de minas y cante-
ras (0,3 | puntos porcentuales), manufactura de
productos alimenticios (0,26 puntos porcentua-
les) y agricultura, ganaderia y silvicultura (0,24
puntos porcentuales) (anexo 8).

En el mediano plazo, el crecimiento del sector
no petrolero se consolidaria como el principal
soporte de la expansién econdémica. Para el
periodo 2027-2029, se proyecta una tasa de

crecimiento promedio anual de 2,8 %, lo que
reflejaria una mayor contribucién estructural de
las actividades no petroleras al desempefo eco-
ndmico, en linea con la evolucidn de la demanda
interna y la diversificacion de las exportaciones.

3.3.3 Prevision de los deflactores

No obstante, a nivel de la demanda interna se
anticiparian presiones inflacionarias asociadas
a factores de costos y ajustes de precios rela-
tivos. En particular; se proyecta que la variacion
de precios asociada al consumo de los hogares
alcance 1,8 %, mientras que el componente de
FBKEF registraria una variacion de 4,5 %. Estas dina-
micas incorporan el efecto de un mayor precio del
petroleo (WTI) en los mercados internacionales,
que incide sobre costos de energia y alimentos, asi
como el impacto de la eliminacién de subsidios a
las tarifas eléctricas implementada en 2025.

Los supuestos de politica publica consideran
la naturaleza transitoria de las medidas de
compensacion vigentes. En este sentido, se
incorpora que los mecanismos de compensa-
cion dirigidos al sector de transporte comercial,
implementados tras la eliminacién del subsidio
al diésel en septiembre de 2025, tendrian un
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caracter temporal y no se extenderian de mane-
ra permanente en el horizonte de proyeccion.

En 2027, la dinamica de precios se mantendria
estable, aunque con un cambio en sus deter-
minantes. Se proyecta que el deflactor del PIB
registre una variacién de |,2 %, similar a la de
2026, pero con una mayor incidencia de la
demanda interna, en un contexto en el que la
inflacién promedio se ubicaria en torno a 1,6 %.

En el mediano plazo, se prevé una convergencia
hacia un entorno de baja inflacién, en ausencia
de choques significativos. Para el periodo 2028-
2029, se proyecta que el deflactor del PIB registre
una variacion promedio anual inferior a 0,8 %,
consistente con una desaceleracion gradual de
la inflacion y bajo el supuesto de estabilidad en
los precios internacionales y en las condiciones
internas de oferta y demanda (anexo 9).

3.4 Proyecciones del sector
monetario y financiero

3.4.1 Reserva internacional

Entre 2025 y el inicio de 2026, las reservas

internacionales (RI) del Ecuador evidenciarian
una trayectoria sostenida de fortalecimiento,
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impulsada inicialmente por el dinamismo del
sector privado y acompafada por la gestion
de la deuda publica. En 2025, las Rl alcanza-
ron USD 9.795 millones, con un incremento
anual de USD 2.896 millones, explicado prin-
cipalmente por mayores flujos de divisas
provenientes de exportaciones no petroleras,
remesas y efectivo, asi como por la valorizacion
del oro monetario (operaciones del BCE), lo
que permitié compensar presiones del sector
publico y un menor aporte del componente
petrolero. Esta tendencia se mantuvo en el pri-
mer trimestre de 2026, cuando las reservas
ascendieron a USD 10.481 millones (USD 686
millones mas que a inicios de afio), en un con-
texto marcado por mayores desembolsos de
financiamiento externo y la continuidad de flu-
jos positivos del sector privado, aunque con
menor dinamismo. En este periodo, destacé el
manejo activo de la deuda publica mediante la
emision de bonos soberanos en los mercados
internacionales y la recompra de titulos con
vencimientos futuros, lo que implicé mayores
pagos en el corto plazo, pero permitid mejorar
el perfil de vencimientos y reducir presiones
de liquidez en el mediano plazo.

Hacia el cierre de 2026, se proyecta una con-
solidacién de este proceso de fortalecimiento,
con un cambio en los factores de acumulacién

Figura 27. Evolucién de las reservas internacionales
Millones de USD, 202 1-2026
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hacia el sector publico y el componente petro-
lero. Las Rl alcanzarian USD 13.038,4 millones,
con un incremento anual de USD 3.243 millo-
nes, sustentado en los flujos positivos de
financiamiento externo publico, una mayor
contribucién del sector hidrocarburifero, favo-
recido por mejores precios del crudo y menores
importaciones de derivados, y un aumento en
el flujo de efectivo en bévedas del BCE. Si bien
el sector privado continuaria aportando positi-
vamente, su contribucion seria mas moderada
debido al deterioro de la balanza comercial no
petrolera y la desaceleracién de las remesas.

3.4.2 Depbsitos y crédito al sector privado

El crédito al sector privado mantendria una
trayectoria dinamica en 2026, con un cre-
cimiento estimado de 10,0 %, respaldado
por un entorno macroeconémico estable
y por el impulso de politicas orientadas a
ampliar el acceso al financiamiento. En tér-
minos nominales, la estabilidad de la actividad
econdmica se reflejaria en la evolucion del
consumo de los hogares, la formacion bruta
de capital fijo y las exportaciones, variables
que actlan como principales determinantes
de la demanda crediticia. En este contexto,
se prevé una mayor canalizacion del crédito
hacia los segmentos productivo, microcrédi-
to y consumo. Adicionalmente, las recientes
medidas orientadas al financiamiento de
vivienda, como la ampliacién del plazo de
los créditos hipotecarios de interés social y
publico hasta 30 afios, junto con programas
como Miti-Miti, que incorporan condiciones
preferenciales de tasa, plazo y requerimientos
de entrada, contribuirian a mejorar la ase-
quibilidad del crédito, al reducir el valor de
las cuotas mensuales y ampliar el acceso de
los hogares, reforzando asi la demanda de
financiamiento habitacional y dinamizando el
mercado inmobiliario.
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Desde la perspectiva de la oferta, las condi-
ciones del sistema financiero favorecerian una
expansién sostenida del crédito, apoyada en
una adecuada disponibilidad de liquidez y en
una mayor disposicién de las entidades finan-
cieras a colocar recursos. En este sentido, el
BCE, en su publicacién Perspectivas de oferta
y demanda de crédito, evidencia una tendencia
hacia la relajacién de los estandares de aproba-
cién y de las condiciones generales de crédito,
lo que sugiere un entorno mas propicio para
la intermediacién financiera.

Los depésitos del sistema financiero man-
tendrian una evolucién favorable en 2026,
en linea con la estabilidad macroeconémi-
ca y la recuperacion gradual de la actividad
econdémica. El crecimiento de los ingresos
de los hogares, asociado al dinamismo del
consumo Y las remesas, respaldaria la acu-
mulacidn de depdsitos, particularmente a la
vista. Asimismo, el desempefio positivo de las
exportaciones y los flujos externos contribuiria
a sostener la liquidez del sistema, fortaleciendo
la base de fondeo de las entidades financieras.
En este contexto, se prevé una expansion de
los depdsitos consistente con la dinamica del
crédito, permitiendo una adecuada interme-
diacion financiera.

Desde la perspectiva de la composicién, se
anticipa que los depésitos a la vista conti-
nuarian liderando el crecimiento, reflejando
la preferencia por liquidez en un entorno
de estabilidad, mientras que los depésitos a
plazo registrarian una recuperacién gradual.
Este comportamiento estaria respaldado por
condiciones financieras relativamente estables
y por la confianza de los agentes en el siste-
ma financiero. En conjunto, la evolucion de los
depositos en 2026 consolidaria una posicién
de liquidez holgada, constituyéndose en un
soporte clave para la expansion del crédito y
la estabilidad del sistema financiero (tabla 9).
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Tabla 9. Programacion sector financiero
En millones USD y porcentajes. 2021-2029

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
©) ©) ©)
Sistema financiero (millones de USD)(1)

Activos externos netos 4.602 4.686 5.950 7.493 9.253 |10.554 11.647 12.002 13.425
Activos domésticos netos 46.705 51.312 54490 60.599 69393 76.843 83938 91.270 97.235

@;;'Cvgscr;tt?;e” el 5017 4957 3438 4757 4835 4997 529 5596  5.897

Crédito al sector publico 3.449 2.116 2984  3.501 5.533 5.741 6016 6210 6.487

Crédito al sector privado ~ 51.851  59.039 63.984 67.922 74578 82.040 89.559 96.84] 103.618

Otro 13712 -14.800 -15916 -15.581 -15.553 -15.935 -16.934 -17.377 -18.767
Captaciones 51.307 55.998 60.439 68.092 78.646 87.397 95.585 103.273 110.66l

Sistema financiero (%, variacion anual)

Activos externos netos -6 1,8 27 259 23,5 4,1 10,4 3 11,9
Activos domésticos netos 14,2 9,9 6,2 1,2 14,5 10,7 9,2 8,7 6,5
Activos netos en el Banco Central  -11,8 -3,1 -30,6 38,4 [,6 3,3 6 57 54
Crédito al sector publico 2433 -38,7 41,1 17,3 58,1 3,8 48 3,2 4.5
Crédito al sector privado 13,6 13,9 8,4 6,2 9,8 [0 9,72 8,1 7
Otro 18,6 7,9 7,5 2,1 -0,2 2,5 6,3 2,6 8
Captaciones 12,1 9,1 7,9 12,7 15,5 1,1 9,4 8 7,2

Memorandum

PIB nominal (millones de USD)  107.179 116.133 120.793 123.802 130.321 135.171 140.251 145.169 150.931
Captaciones (% PIB) 47,9 48,2 50 55 60,3 64,7 68,2 71,1 73,3
Crédito al sector privado (% PIB) 48,4 50,8 53 549 57,2 60,7 63,9 66,7 68,7

Notas:
(e): estimacion.

(1): La informacion incluye a las entidades financieras pertenecientes a las OSD y OSF.

Fuente: Banco Central del Ecuador

3.5 Balance de riesgos a las
proyecciones

En 2025, la economia ecuatoriana registré una
recuperacion, tras los desafios energéticos y
productivos observados en 2024. Para 2026,
se anticipa que Ecuador podria enfrentar ries-
gos geopoliticos, climaticos y estructurales que
podrian obstaculizar el crecimiento en el corto
plazo. Internamente, la probabilidad de una nue-
va crisis energética constituye un riesgo relevante
para el desarrollo de la economia, frente al cual
el Gobierno ha adoptado medidas orientadas a
incrementar la resiliencia del pais desde 2025.

Desde el sector externo, las politicas migratorias
y comerciales de Estados Unidos han incidido en

la inestabilidad comercial y en un aumento de los
flujos de remesas, como respuesta preventiva de
la poblacion migrante ante posibles cambios en
2026. Por su parte, el conflicto comercial con
Colombia contribuyd a la inestabilidad comercial
que enfrenta el Ecuador desde inicios de 2026.
Ademas, el resultado de las cuentas externas
continua siendo vulnerable a cambios en varia-
bles exdgenas, como variaciones abruptas en los
precios de los commodities o en las politicas de
tasas de interés internacionales.

Por otra parte, en 2026, la ampliacion del acceso
a mercados y al financiamiento externo podria
generar oportunidades, en particular para mejo-
rar el posicionamiento del pais en el mercado
internacional, las cuales podrian materializarse en

38



un fortalecimiento de la dinamica de crecimiento.
Se espera que el pais se beneficie en el mediano
plazo de los acuerdos comerciales alcanzados
en los Ultimos afos. En particular, el acuerdo
con Estados Unidos podria otorgar a Ecuador
una ventaja relativa frente a paises sin acuerdos
similares, al facilitar el acceso preferencial a ese
mercado y mitigar el impacto de medidas aran-
celarias aplicadas a otros socios comerciales.

Adicionalmente, existe una expectativa posi-
tiva respecto a la reintegracion del Ecuador al
mercado internacional de capitales en 2026,
reflejando los esfuerzos del pais para reducir el
riesgo crediticio. Estas oportunidades impulsarian
el crecimiento, especialmente a partir de 2027.

3.5.1 Factores que afectarian al alza la
previsién de crecimiento para 2026

3.5.1.1 Acuerdos comerciales

En los Ultimos anos, la estrategia de acuerdos
comerciales ha buscado mejorar la competitivi-
dad de Ecuador en el mercado internacional y,
en los primeros meses de 2026, estas acciones
se han traducido en hitos concretos. En primer
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lugar; el 19 de marzo de 2026, el Acuerdo Estra-
tégico de Cooperacién Econdmica (SECA) con
Corea del Sur paso el filtro de la Corte Cons-
titucional, por lo que se prevé su ratificacion
durante el segundo semestre de 2026.

Asimismo, el Ecuador inicid conversaciones
con Emiratos Arabes Unidos desde finales de
2025 para entablar un acuerdo para la pro-
mocidn de inversiones, el cual fue avalado
condicionalmente por la Corte Constitucio-
nal, lo que constituye un avance en la relacion
econdmica entre ambos paises.

Finalmente, Ecuador alcanzé un acuerdo con
los Estados Unidos, firmado el |3 de marzo de
2026, que otorga algunas preferencias arance-
larias al pais, lo que reduce la incertidumbre
frente a cambios inesperados en la politica
arancelaria estadounidense, mejora la previ-
sibilidad, lo que podria estimular la inversion
y las exportaciones.

Se espera que los beneficios de estos acuerdos,
asi como de los ratificados en anos anteriores
—incluidos los suscritos con China y Costa
Rica en 2024—, se materialicen principalmente
en el mediano plazo.

Recuadro 2. Acuerdo de Comercio Reciproco con Estados Unidos

El Acuerdo de Comercio Reciproco (ART, por sus siglas en inglés) entre Ecuador y Estados Unidos forma
parte de un proceso de negociacion iniciado en mayo de 2025, antecedido por un acuerdo marco anunciado
el 13 de noviembre de 2025, concluido técnicamente el |3 de febrero de 2026 y suscrito formalmente el |3
de marzo de 2026 en Washington D. C., por las autoridades competentes de ambos paises.

El ART puede entenderse como el resultado de un proceso de negociacién orientado a estructurar
un marco bilateral de mayor alcance para el comercio y la inversion. A continuacion, se desarrollan
sus principales componentes y efectos esperados.

|. Estructura arancelaria y acceso de la oferta exportable

En materia arancelaria, el ART incorpora disposiciones orientadas a mejorar las condiciones de acceso para la
oferta exportable ecuatoriana y, al mismo tiempo, a facilitar el ingreso de determinados bienes procedentes
de los Estados Unidos. En este sentido, el acuerdo combina medidas relativas a exportaciones no petroleras
con disposiciones aplicables a bienes de capital, insumos y equipos productivos.
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i. Liberalizacion de exportaciones no petroleras

Uno de los efectos centrales del acuerdo consiste en la eliminacién de sobretasas para el 53 % de las
exportaciones no petroleras ecuatorianas hacia los Estados Unidos, equivalente a USD 2.786 millo-
nes, con base en cifras de cierre de 2025. Este beneficio comprende, principalmente, los siguientes
productos y grupos de bienes:

* Sector agricola y agroindustrial: garantiza el acceso sin restricciones para banano, platano,
pina, mango, pitahaya, jengibre, uvilla, palmito, cacao y café (tanto en grano como procesados).

* Sector floricola: consolida los beneficios para el rubro de rosas y flores frescas, estabili-
zando un sector intensivo en mano de obra.

* Sector extractivo y manufactura: inclusién de productos pesqueros y sus preparaciones,
asi como concentrados de oro y cobre.

* Subpartidas adicionales: se registra el levantamiento de gravamenes para |.673 subpar-
tidas adicionales, permitiendo la diversificacidon de la canasta exportadora hacia productos
no tradicionales.

ii. Facilitacion para la importacion de bienes de capital

El ART prioriza el acceso a bienes vinculados con la actividad productiva. En este ambito, la desgra-
vaciéon prevista para maquinaria agricola, equipos industriales, maquinaria para la construccién, asi
como para partes, componentes e insumos, se orienta a reducir costos de adquisicién y a mejorar
las condiciones operativas de los sectores productivos. Asimismo, se incluyen bienes de tecnologia y
productos quimicos relevantes para distintos encadenamientos productivos.

2. Disciplinas regulatorias y facilitacion del comercio

A fin de complementar la reduccion arancelaria, el acuerdo incorpora compromisos dirigidos a reducir
barreras no arancelarias y a fortalecer la facilitacion del comercio. Estas disposiciones se orientan a mejorar
la transparencia, la previsibilidad y la eficiencia de los procedimientos vinculados al intercambio bilateral.

En este ambito, el acuerdo contempla medidas de modernizacién administrativa y regulatoria, entre
las que destacan las siguientes:

* Simplificacion de procesos: eliminacién de los mandatos de inspeccién preembarque y
fortalecimiento de los planes de contingencia.

* Seguridad sanitaria y fitosanitaria: reformas en los sistemas de licencias de importacién
y el registro de establecimientos agropecuarios, garantizando que el acceso al mercado no
se vea obstaculizado por el uso discrecional de estandares de identidad (especificamente en
quesos y productos carnicos).

* Bienes remanufacturados: compromiso de aceptar bienes remanufacturados, sujetos
a estandares de calidad equivalentes a nuevos, favorece a los sectores automotriz, médico
y tecnoldgico.

3. Ejes transversales: sostenibilidad, propiedad intelectual y trabajo

Ademas de los componentes estrictamente comerciales, el ART incorpora compromisos transversales
en materias de propiedad intelectual, trabajo y ambiente. Estos componentes amplian el alcance del
acuerdo y lo insertan en un marco regulatorio mas amplio.
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En este sentido, se contemplan los siguientes ejes:

* Propiedad intelectual: fortalecimiento del marco de transparencia y atencion a las obser-
vaciones del Special 301 Report 2025, asegurando un entorno seguro para la transferencia
tecnoldgica.

* Estandares laborales: compromisos para la proteccion de derechos laborales internacional-
mente reconocidos, el fortalecimiento de la aplicacién de la normativa laboral y la implementacion
de prohibiciones a la importacion de bienes producidos con trabajo forzoso u obligatorio.

* Estandares ambientales: acciones orientadas a mantener altos niveles de proteccién
ambiental, aplicar efectivamente la legislacion interna, mejorar la gobernanza del sector
forestal, combatir la tala ilegal, fortalecer las medidas relacionadas con la pesca y enfrentar
el comercio ilegal de vida silvestre.

4. Servicios, comercio digital y seguridad econémica

El ART incorpora, ademas, disposiciones relativas a servicios, comercio digital, inversién, financiamiento
y seguridad econdmica. Estos componentes complementan el acceso a mercados con compromisos
asociados a nuevas areas de la relacién econdmica bilateral.

Entre los principales elementos constan los siguientes:

* Servicios y comercio digital: compromiso de no introducir nuevas barreras discriminatorias
a los servicios, eliminar barreras en servicios publicitarios, facilitar el comercio digital, no impo-
ner impuestos discriminatorios a los servicios digitales y apoyar la continuidad de la moratoria
sobre derechos aduaneros aplicables a transmisiones electronicas en el ambito multilateral.

* Inversion y financiamiento: acceso a mecanismos de apoyo a través de EXIM Bank y de
DFC, orientados a sectores como energia, infraestructura y minerales criticos.

* Seguridad econémica: cooperacion en materia de resiliencia de cadenas de suministro,
controles a la exportacidn, seguridad de las inversiones y combate a la evasién de derechos.

En lo que respecta a su aplicacion, el ART también define las condiciones de entrada en vigor y los cronogra-
mas de desgravacion aplicables a las importaciones originarias de los Estados Unidos. Conforme al articulo
7.7, el acuerdo entrara en vigor 30 dias después de que ambas partes se notifiquen mutuamente, por escri-
to, la conclusion de sus respectivos procedimientos legales internos, o en la fecha que ambas acuerden. En
consecuencia, la firma de marzo de 2026 no implicd aplicacién automatica. Adicionalmente, en el caso de
Estados Unidos, la Lista |l del Anexo | dispone que las mercancias originarias del Ecuador recibiran el arancel
de Nacién Mas Favorecida (NMF) vigente, segin lo establecido en la Lista 2, a partir del | de agosto de 2026
o de la fecha de entrada en vigor del acuerdo, la que sea posterior. Esta previsién confirma que la aplicacion
efectiva del beneficio depende del cumplimiento previo de los procedimientos formales.

En relacion con su implementacion, el acuerdo contempla una aplicacion escalonada por tramos
para las importaciones originarias de los Estados Unidos hacia Ecuador. Las principales categorias de
desgravacion son las siguientes:

* AO: eliminacion del arancel desde la entrada en vigor del acuerdo.

* Al: mantenimiento del arancel base durante el primer ano y reduccién a cero a partir del |
de enero del segundo afo.

* A2: mantenimiento del arancel base durante el primer ano y desgravacion en dos etapas anuales
iguales a partir del segundo ano, hasta alcanzar arancel cero desde el | de enero del tercer ano.
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* A3: mantenimiento del arancel base durante el primer afio y desgravacién en tres etapas
anuales iguales, con arancel cero desde el | de enero del cuarto afio.

En conjunto, el ART configura un marco bilateral que combina compromisos de acceso a mercados, reduc-
cién de barreras no arancelarias, facilitacién del comercio, servicios y comercio digital, propiedad intelectual,
trabajo, ambiente, inversion y seguridad econdmica. Para Ecuador; sus efectos se concentran en la liberacién
de sobretasas para una parte relevante de las exportaciones no petroleras hacia el mercado estadounidense,
en la ampliacidn del universo potencial de bienes exportables y en la reducciéon arancelaria para determi-
nados bienes de capital, equipos e insumos vinculados con la actividad productiva. Su aplicacién efectiva,
no obstante, depende de la entrada en vigor del acuerdo conforme al articulo 7.7 y de la ejecucion de los
cronogramas de desgravacion previstos en el Anexo | del acuerdo.

3.5.1.2 Reintegracion al mercado de
capitales internacional en 2026

Ecuador se reintegrd al mercado internacional
de capitales en 2026 después de siete afios, con
una emisién de bonos de USD 4 mil millones.
Este hito responde a la mejora del perfil de riesgo
del Ecuador en los ultimos meses, reflejada en
la estabilizacién del riesgo pais cerca de los 500
puntos basicos desde finales de 2025, asi como
en la mejora de la calificacidn de Fitch, que paso
de CCC+ a B- con perspectiva estable.

En el corto plazo, esta reintegracion facilitaria el
acceso al financiamiento externo para cubrir nece-
sidades fiscales inmediatas y contribuiria a reducir
las vulnerabilidades fiscales y externas frente a
shocks exdgenos. En el mediano plazo, un acceso
sostenido a los mercados internacionales podria
reducir los spreads, abaratar el refinanciamiento
de deuda y estimular la inversién, fortaleciendo
la confianza de los inversionistas y apoyando una
trayectoria de crecimiento mas estable.

3.5.2 Factores que afectarian a la baja la
previsién de crecimiento para 2026

3.5.2.1 Estiaje y restricciones energéticas
como riesgo para la producciéon

El desempefio del sector energético constituye
una fuente latente de riesgo para el crecimiento

del pais. Seguin el Operador Nacional de Elec-
tricidad (CENACE), Ecuador inici6 el afio con
una brecha de 866 MW de generacion firme
pendiente de incorporacién, situacion que se
agudiza por la reduccién de caudales hidricos
durante el estiaje y el descenso en los niveles
de los principales embalses. A esto se suma la
tensiéon comercial con Colombia, lo que reduce
el margen de maniobra del sistema ante even-
tuales caidas en la generacién propia. Si bien el
pais ha recurrido a la generacion termoeléctrica
y al arrendamiento de barcazas como alterna-
tivas, estas opciones implican mayores costos
operativos. En el mediano plazo, la persistencia
de estos desequilibrios podria limitar la expan-
sién productiva de sectores con alto potencial
de crecimiento, como la mineria.

3.5.2.2 Vulnerabilidad a shocks en precios
internacionales de materias primas

Desde inicios de 2026, la correccion a la baja
en los precios internacionales del cacao y el
café —impulsada por la recuperacién de la
oferta africana tras los valores extraordinarios
registrados en 2024 y 2025— ha incidido nega-
tivamente en los ingresos por exportaciones
de estos productos, con una tendencia hacia
sus niveles histdricos previos a 2023.

En paralelo, la volatilidad del precio del petré-
leo introduce un efecto ambiguo: si bien podria
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favorecer los ingresos por exportaciones
petroleras, también implica mayores costos
fiscales derivados de la importacion de deri-
vados. En conjunto, la economia ecuatoriana
mantiene una elevada exposicion a la volatili-
dad de los precios internacionales de materias
primas, tanto por el lado exportador como
por su impacto en las finanzas publicas. Este
escenario restringe el espacio fiscal para soste-
ner el gasto publico y generaria incertidumbre
en las decisiones de inversion, condicionando
tanto el dinamismo del crecimiento en el corto
plazo como la sostenibilidad de la recuperacion
en el mediano plazo.

3.5.2.3 Fenémeno de El Nifio en 2026-2027

De acuerdo con la Oficina Nacional de Admi-
nistracion Oceanica y Atmosférica (NOAA), a
abril de 2026 existe una probabilidad superior
al 60 % de que el fendmeno de El Nino emerja
a partir de mediados de 2026 y se extienda al
menos hasta finales del afio. Este evento cli-
matico representa un riesgo para la actividad
productiva nacional, en particular para el sector
agricola, historicamente afectado por las preci-
pitaciones intensas y las inundaciones asociadas
a este fendmeno en la region costera del pais.
De materializarse, se anticiparian disrupciones
en la capacidad productiva y en la logistica del
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comercio interno, con efectos sobre la ofer-
ta de alimentos que derivarian en presiones
inflacionarias adicionales y en mayores reque-
rimientos de gasto fiscal hacia el cierre del afo.

3.5.2.4 Tensiones comerciales con Colombia

Desde enero de 2026, Ecuador y Colombia
mantienen un conflicto comercial que ha obs-
taculizado el intercambio bilateral, generando
presiones negativas sobre los rubros de expor-
tacion ecuatorianos y costos adicionales en las
importaciones. A abril de 2026, Ecuador mantie-
ne un arancel del 100 % sobre las importaciones
colombianas, motivado por alegaciones de falta
de cooperacion en la lucha contra el narcotrafico
en la frontera norte de Ecuador.

Persiste la incertidumbre sobre los efectos de
este conflicto comercial, los cuales se prevé que
se manifiesten en un crecimiento de la inflacién
en el corto plazo ante el encarecimiento de las
importaciones y en riesgos para el sector ener-
gético ante los obstaculos para la importacion de
energia desde Colombia en la contingencia de
una crisis energética en el Ecuador. La persisten-
cia de este entorno incierto podria desincentivar
el comercio transfronterizo y afectar la dinami-
ca de ciertos sectores productivos, con efectos
negativos sobre el crecimiento en el corto plazo.

Recuadro 3. Situacion comercial entre Ecuador y Colombia

A inicios de 2026, la relaciéon comercial entre Ecuador y Colombia experimentd una fase de alta
tension, marcada por la imposicién de aranceles reciprocos, que iniciaron en un 30 % y posterior-
mente ascendieron al 100 %. El Gobierno de Ecuador anuncié esta medida el 21 de enero de 2026
bajo el concepto de “tasa de seguridad”, fundamentando su decision en la insuficiente colaboracion
del Gobierno colombiano para controlar el narcotrafico y otras actividades ilicitas en la frontera
compartida.

La respuesta de Colombia incluyd la aplicacién de aranceles espejo, restricciones al ingreso de
determinados productos ecuatorianos —entre ellos arroz y banano— y la suspensién temporal
de la interconexion eléctrica binacional. En paralelo, Ecuador dispuso un incremento superior al
900 % en la tarifa por el transporte de crudo colombiano a través de oleoductos ecuatorianos.
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Estas medidas extendieron la controversia al plano regional, dando lugar a demandas cruzadas ante
la Comunidad Andina (CAN) por presuntas vulneraciones al Acuerdo de Cartagena, que consagra
la libre circulacion de mercancias intracomunitarias sin gravamenes.

Mas alla de la coyuntura politica reciente, Colombia ha constituido histéricamente uno de los principales
socios comerciales del Ecuador. En el periodo 2020-2025, el comercio bilateral superd, en promedio,
los USD 2.600 millones anuales, registrandose de manera persistente un déficit para Ecuador, que
oscilé entre USD 600 y USD 1.500 millones por afo, sin episodios de superavit sostenido. En este
contexto, Colombia se ha consolidado como el séptimo destino de las exportaciones no petroleras
ecuatorianas y como el tercer proveedor de importaciones totales y no petroleras, configurando una
relacion comercial intensa y diversificada.

Figura 28. Balanza comercial bilateral Ecuador-Colombia
En millones de USD FOB, 2020-2025
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Fuente: Banco Central del Ecuador

La canasta exportadora de Ecuador hacia Colombia se distingue por una mayor proporcién de bie-
nes con valor agregado manufacturero, en comparacién con otras relaciones bilaterales relevantes,
incluyendo productos como enlatados de pescado, aceites vegetales, maderas, manufacturas meta-
licas, camardn y bienes agroindustriales. Por otro lado, las importaciones provenientes de Colombia
comprenden una extensa variedad de bienes de consumo, insumos intermedios, bienes de capital y
energia, lo que configura una relacion de interdependencia productiva considerablemente mas com-
pleja que la existente con socios extrarregionales.

La relacion bilateral entre Ecuador y Colombia se caracteriza por un elevado grado de dependencia
comercial en productos especificos. En 2025, el mercado colombiano absorbié el 96 % de las expor-
taciones ecuatorianas de arroz, el 48 % de aceites vegetales, el 37 % de manufacturas textiles y el 30 %
de maderas. En términos de importaciones, la dependencia también resulta significativa en sectores
estratégicos; destaca el suministro de electricidad, asi como en bebidas, alimentos procesados y pro-
ductos quimicos utilizados como insumos industriales. Esta dinamica evidencia la complementariedad
del intercambio bilateral y se alinea con modelos comerciales vinculados a cadenas regionales de valor.

A diferencia de la dindamica comercial con socios como China o Estados Unidos, caracterizada por
la predominancia del comercio interindustrial, la relacion entre Ecuador y Colombia presenta una
integracion productiva mas avanzada. Esto se evidencia en una mayor diversificacion de empresas
exportadoras, la ampliacion de partidas arancelarias, una participacién superior de manufacturas y,
segln los datos empiricos, niveles mas altos de comercio intraindustrial.
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Figura 29. Dependencia de las exportaciones hacia Colombia
En millones de USD FOB y porcentaje, 2025
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Comercio intra e interindustrial de Ecuador con sus principales socios

El andlisis de los patrones de comercio intra e interindustrial que se presenta a continuacion permite
evaluar en qué medida las recientes decisiones de politica comercial podrian estar debilitando un
vinculo econdmico de importancia estratégica para la economia ecuatoriana. Para ello, se calcula el
indice de Grubel-Lloyd a nivel de subpartida, lo que permite analizar el grado de comercio intra-
industrial con los principales socios comerciales de Ecuador y comparar la situacién colombiana.
Este indicador facilita una evaluacion precisa de la coexistencia de exportaciones e importaciones
dentro de una misma categoria productiva.

Los resultados evidencian variaciones relevantes en la estructura del comercio ecuatoriano segin
el pais socio. Colombia sobresale de forma constante como el principal socio en términos de
comercio intraindustrial, presentando indices de Grubel-Lloyd de 0,11 en 2023, 0,09 en 2024 y
0,11 en 2025. Aunque estos valores se consideran moderados en términos absolutos, se man-
tienen notablemente por encima de los registrados con otros socios comerciales, lo cual indica
la presencia de flujos bidireccionales en las mismas subpartidas arancelarias.

Figura 30. Evolucién del indice de Grubel-Lloyd y comercio total por socio comercial
Indice y millones de USD, 2023-2025
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45




Programacion macroeconémica 2026-2029

Por otro lado, la relacion comercial con China se caracteriza por un patrén interindustrial claramente
definido. Los valores del indice permanecen préximos a cero durante el periodo observado. Este
comportamiento es congruente con una estructura de comercio fundamentada en la exportacién de
bienes primarios por parte de Ecuador y la importacion de productos manufacturados desde China,
sin evidenciarse superposiciones significativas entre las canastas de exportacion e importacién.

En comparacién, Estados Unidos registra niveles de comercio intraindustrial superiores a los de China
y la Unién Europea, aunque muestran una tendencia descendente. Por su parte, la Union Europea
mantiene niveles bajos y relativamente constantes, lo cual resulta consistente con un esquema basado
en ventajas comparativas tradicionales.

Asi, las relaciones comerciales de Ecuador con China y Estados Unidos se caracterizan por eleva-
dos volumenes de intercambio y un bajo grado de integracion productiva. Por otro lado, la relacion
comercial con Colombia destaca en el comercio exterior ecuatoriano, no por el valor absoluto del
intercambio, sino por su particular naturaleza. Esta relacion exhibe un patrén diferente: un volumen
relativamente menor y una composicion mayormente interindustrial.

Tabla 10. Evolucion del indice de Grubel-Lloyd y comercio total por socio comercial
Indice y millones de USD, 2025

Comercio total  Grubel-Lloyd

China 13.854 0,001
Colombia 2.795 0,107
Estados Unidos 15.463 0,107
Unién Europea 10.394 0,012

Fuente: Banco Central del Ecuador

3.5.2.5 Conflictos en Medio Oriente y
condiciones financieras externas

Las tensiones geopoliticas en Medio Oriente
impactan la economia ecuatoriana principal-
mente a través de los mercados internacionales
y las condiciones macroecondmicas. Entre estos
efectos destacan la volatilidad en los precios del
petrdleo, modificaciones en los flujos de capital
y alteraciones en el comercio global. En conse-
cuencia, Ecuador podria enfrentar dificultades
para acceder a mercados asiaticos, asi como las
potenciales repercusiones por los cambios en
las condiciones financieras internacionales, lo
que aumentaria la percepcién de riesgo y eleva
los costos del financiamiento externo.

Adicionalmente, un factor de riesgo significa-
tivo se relaciona con el posible incremento
en los precios internacionales de insumos

estratégicos, como fertilizantes y otros produc-
tos derivados de la energia, cuya produccion
y comercializacion dependen en gran medida
de la estabilidad geopolitica y del costo de los
hidrocarburos. Este encarecimiento podria
trasladarse a los costos de produccion del
sector agropecuario y de otras actividades
intensivas en insumos importados, afectando
la oferta interna y generando presiones infla-
cionarias adicionales.

En cuanto al precio internacional del petré-
leo (WTI), sus efectos sobre la economia
ecuatoriana son mixtos. Por un lado, exis-
te la posibilidad de obtener beneficios
transitorios en los ingresos por exportacio-
nes petroleras, siempre que no se presenten
imprevistos adversos en la produccién. Sin
embargo, simultaneamente, Ecuador debe
afrontar mayores gastos en la importacion de
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derivados, generando cargas fiscales adiciona-
les de duracién incierta.

Finalmente, el desarrollo del conflicto en
Medio Oriente influye en las decisiones de
los bancos centrales a nivel global, quienes
optan por medidas prudentes en cuanto a
la determinacion de las tasas de interés. La
profundizacién del conflicto reduce las expec-
tativas de recortes en tasas en el corto plazo
y hasta marzo de 2026, la tendencia ha sido
mantener los costos de financiamiento sin
variaciones, en un contexto de elevada incer-
tidumbre.

Ademas, en escenarios de mayor disrupcion,
podrian intensificarse las presiones inflaciona-
rias, lo que podria derivar en aumentos de las
tasas de interés. Para Ecuador, este escenario
implicaria mayores costos asociados al finan-
ciamiento externo.

Programacién macroeconémica 2026-2029

3.5.2.6 Condiciones de inseguridad

La inseguridad sigue impactando negativa-
mente la capacidad productiva y el atractivo
de Ecuador como destino de inversién. En el
primer trimestre de 2026, el Gobierno imple-
menté dos estados de excepcion (el 31 de
diciembre de 2025 y el 2 de abril de 2026) con
el objetivo de controlar la inseguridad.

Adicionalmente, el pais mantiene una coopera-
cion activa con Estados Unidos en materia de
combate al narcotrafico, a través del Coman-
do Sur, lo que ha generado diversas acciones
operativas. Sin embargo, la persistencia de este
entorno constituye un riesgo para el crecimien-
to econémico al afectar la inversién, los costos
operativos Y la actividad productiva, aunque las
medidas adoptadas podrian contribuir, paulati-
namente, a mitigar dichos efectos.
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Anexo |. Evolucion esperada del PIB per capita
En USD (2018=100) y porcentaje, 2023-2029

2023 2024

()

. P|B per cépita

2025
(pre)

2026
(prev)

Nota:(p): provisional; (prel): preliminar; (prev): prevision.

Fuente: Banco Central del Ecuador

Anexo 2. Prevision del equilibrio oferta-utilizacion en cadena monetaria

2027
(prev)

2028
(prev)
=== Tasa de variacion (eje der.)

2029
(prev)

En millones de USD encadenados (2018=100), 2024-2029

130.449
32.515

162.838

100.532
[7.112
83.376
25.487
36.353

Componente 2024 (p) 2025 (prel) 2026 (prev) 2027 (prev) 2028 (prev) 2029 (prev)

PIB 113.017 117.228 120.133 123.214 126.798
Importaciones de bienes y servicios 29.324 30.475 31.128 31.602 32.035
Oferta final 142315 147.677 151.228 154.757 158.743
Gasto de consumo final 90.230 92.277 94.076 96.084 98.119

Gobierno general 16.230 16.237 16.407 16.626 16.823

Hogares (1) 74.005 76.031 77.654 79.436 81.263
Formacién bruta de capital fijo 21.006 22.178 22.901 23.903 24.658
Exportaciones de bienes y servicios 30.599 32.573 33.626 34.372 35.529
Utilizacion final 142315 147.677 151.228 154.757 158.743

Notas:

(p): provisional; (prel): preliminar; (prev): prevision.
(1 Incluye el gasto de consumo final de las instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares (ISFLSH).
Fuente: Banco Central del Ecuador

Anexo 3. Prevision del equilibrio oferta-utilizacién en valores nominales
En millones de USD, 2024-2029

Componente 2024 (p) 2025 (prel) 2026 (prev) 2027 (prev) 2028 (prev)

PIB 123.802 130.321 135.171 140.251 145.169
Importaciones de bienes y servicios 33.359 36.383 38.663 38.724 40.310
Oferta final 157.162 166.704 173.834 178.975 185.479
Gasto de consumo final 95.256 98.446 102.079 105.533 109.031

Gobierno general 16.580 16.707 17.078 17.213 17410

Hogares (1) 78.676 81.739 85.001 88.320 91.621
Formacién bruta de capital fijo 23.481 25.982 28.046 29.983 31.652
Variacién de existencias 668 [.305 1.327 1.070 [.071
Exportaciones de bienes y servicios 37.757 40.971 42.383 42.389 43.725
Utilizacion final 157.162 166.704 173.834 178.975 185.479

Notas:

(p): provisional; (prel): preliminar; (prev): prevision.
(1 Incluye el gasto de consumo final de las instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares (ISFLSH).

Fuente: Banco Central del Ecuador

162.838

2029 (prev)
150.931
41.320
192.251
112.847
[7.961
94.886
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Anexo 4. Prevision de las contribuciones del equilibrio oferta-utilizacion
En puntos porcentuales, 2024-2029

Componente 2024 (p) 2025 (prel) 2026 (prev) 2027 (prev) 2028 (prev) 2029 (prev)

PIB -1,9 3,7 2,5 2,6 2,9 2,9
Importaciones de bienes y servicios -0,4 -1,1 -0,6 -0,4 -0,4 -0,4
Gasto de consumo final -1 1,7 1,4 1,6 1,6 1,8

Gobierno general 0 0,01 0,1 0,2 0,2 0,2

Hogares (1) -1,1 [,7 1,3 l,4 l,4 1,6
Formacién bruta de capital fijo -0,4 [l 0,7 0,9 0,7 0,7
Variacion de existencias -0,3 0 0 -0,2 0 0
Exportaciones de bienes y servicios 0,2 2 | 0,7 I 0,8

Notas:

(p): provisional; (prel): preliminar; (prev): prevision.

(1 Incluye el gasto de consumo final de las instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares (ISFLSH).
Fuente: Banco Central del Ecuador

Anexo 5. Prevision del VAB petrolero y no petrolero en cadena monetaria
En millones de USD (2018=100), 2024-2029

Componente 2024 (p) 2025 (prel) 2026 (prev) 2027 (prev) 2028 (prev) 2029 (prev)
VAB petrolero 8.601 7.900 8.247 8.412 8.572 8.598
VAB no petrolero 98.557 103.057 105.427 108.063 [11.088 [14.42]
Otros elementos del PIB 5.701 6.027 6.238 6.468 6.792 7.023
PIB 113.017 117.228 120.133 123.214 126.798 130.449

Notas:

(p): provisional; (prel): preliminar; (prev): prevision.

(1) Incluye el gasto de consumo final de las instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares (ISFLSH).
Fuente: Banco Central del Ecuador

Anexo 6. Prevision del VAB petrolero y no petrolero en valores nominales
En millones de USD, 2024-2029

Componente 2024 (p) 2025 (prel) 2026 (prev) 2027 (prev) 2028 (prev) 2029 (prev)
VAB petrolero 8.957 7.239 7.903 7.465 7.495 7.460
VAB no petrolero 106.156 [13.105 [16.755 121.710 125.840 131.093
Otros elementos del PIB 8.689 9.976 10.514 [1.075 [1.834 12.378
PIB 123.802 130.321 135.171 140.251 145.169 150.931

Notas:

(p): provisional; (prel): preliminar; (prev): prevision.

(I Incluye el gasto de consumo final de las instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares (ISFLSH).
Fuente: Banco Central del Ecuador
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Anexo 7. Tasas de variacion estimadas por industria
En porcentaje, 2026
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Anexo 8. Contribuciones al crecimiento estimado por industria
En puntos porcentuales, 2026
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Anexo 9. Prevision de los deflactores implicitos del equilibrio oferta-utilizacién
Indice (2018=100), 2024-2028

Componente 2024 (p) 2025 (prel) 2026 (prev) 2027 (prev) 2028 (prev) 2029 (prev)

PIB 109,5 11,2 112,5 113,8 114,5 115,7
Importaciones de bienes y servicios 13,8 19,4 124,2 22,5 125,8 127,1
Oferta final 110,4 112,9 114,9 115,6 116,8 118,1
Gasto de consumo final 105,6 106,7 108,5 109,8 Il 112,2

Gobierno general 102,2 102,9 104, | 03,5 103,5 105

Hogares (1) 106,3 107,5 109,5 1,2 12,7 13,8
Formacién bruta de capital fijo 11,8 17,2 [22,5 25,4 |28,4 31,1
Variacion de existencias 97,7 |186,6 202,8 209 209 209
Exportaciones 123,4 125,8 126 123,3 123,1 123,5
Utilizacion final 110,4 112,9 114,9 115,6 116,8 118,1

Notas:

(p): provisional; (prel): preliminar; (prev): prevision.

(1 Incluye el gasto de consumo final de las instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares (ISFLSH).
Fuente: Banco Central del Ecuador
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Anexo 10. Evolucion reciente del fenémeno del Nifio y perspectivas 2026

Comprender el fendmeno de El Nifio y La Nina es fundamental para evaluar sus efectos econdmicos
en el pais. Ambos forman parte del sistema El Nifio-Oscilacién del Sur (ENSO), que describe la inte-
raccién entre el océano y la atmosfera en el Pacifico ecuatorial. Mientras El Nifio corresponde a la fase
calida y La Nina a la fase fria, sus impactos no se limitan a la temperatura del mar, sino que dependen
también de la respuesta atmosférica asociada.

Para el caso ecuatoriano, el andlisis debe abordarse en dos niveles complementarios: (i) el global,
relacionado con la evolucién del ENSO en el Pacifico ecuatorial central, y (ii) el costero, vinculado
al comportamiento del Pacifico oriental frente a Ecuador y Peru. Esta distincidn es clave, ya que los
impactos mas inmediatos sobre precipitaciones, infraestructura, produccién y precios suelen originarse
en sefales costeras, incluso antes de que el fendmeno global se consolide plenamente.

En 2026, el ENSO se encuentra en una fase de transicién, caracterizada por el debilitamiento progre-
sivo de La Nifia y una tendencia hacia condiciones neutrales. A nivel global, las anomalias negativas en
la region Nifo 3.4 han disminuido; sin embargo, en el Pacifico oriental (regién Nifio |+2), relevante
para Ecuador, ya se observan sefiales de calentamiento de la temperatura superficial del mar, que han
comenzado a incidir en las condiciones meteoroldgicas recientes.

De acuerdo con proyecciones de la NOAA (marzo 2026), se prevé una transicion en dos etapas:

* Marzo-mayo 2026: persistirian rezagos de La Nifia, combinados con calentamiento en el
Pacifico oriental.

* Junio-agosto 2026: existiria una alta probabilidad (62%) de desarrollo de El Nifio, con
posible persistencia hasta finales del afio.

En este contexto, el monitoreo de indicadores costeros resulta clave para anticipar impactos eco-
némicos en Ecuador, dada su sensibilidad frente a cambios en la temperatura del mar en el Pacifico
oriental.

Figura 3 1. Probabilidades oficiales del ENSO
En porcentaje, basadas en umbrales de -0.5°/+0.5°C en el indice relativo Nino-3.4 de ERSSTv5

100 -

80 -

60 -

40 | I

20 -

0 1 II 1 1 1 1 1 1
AM] M| JA  JAS  ASO SO NDE

MAM N OND

H La Nina Neutral ™ El Nifo

Nota: |2 de marzo de 2026
Fuente: NOAA-CPC

51



Programacion macroeconémica 2026-2029

De acuerdo con estimaciones del BCE presentadas en el estudio Efectos climaticos extremos en la
inflacién, tanto las sequias como los episodios de exceso de precipitaciones podrian generar presiones
inflacionarias. A continuacién, se muestra las funciones impulso respuesta, generadas por los modelos
de proyecciones locales.

Figura 32. Inundaciones en la Costa

Efecto acumulado en precios
() Respuesta de la inflacion de alimentos en la Sierra (b) Respuesta de la inflacion de alimentos en la Costa
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Nota: Intervalos de confianza al 95 % y errores estandar robustos (Newey-West).
Fuente: Banco Central de Ecuador

Figura 33. Sequias en la Sierra
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