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Banco Central del Ecuador

PROGRAMACION MACROECONOMICA DEL SECTOR MONETARIO Y FINANCIERO ANUAL Y
PLURIANUAL

1. INTRODUCCION

El Banco Central del Ecuador (BCE), en cumplimiento con lo dispuesto en el articulo 36 del
Cddigo Organico Monetario y Financiero (COMF), asi como en el articulo innumerado posterior
al articulo 86 del Cédigo Organico de Planificacidn y Finanzas Publicas (COPLAFIP) y los articulos
67 y 68 de su Reglamento, presenta la actualizacion de la programacién macroecondémica para
el 2025 y la de mediano plazo, la cual se realizé6 de manera coordinada con el Ministerio de
Economia y Finanzas (MEF), tal como lo establece la normativa. De acuerdo con las
competencias establecidas en el COPLAFIP, el BCE y el MEF tienen la responsabilidad de
elaborar, consolidar, actualizar y publicar la programacién macroecondmica en los sectores:
fiscal, real, externo, y monetario y financiero.

En este contexto, con base en los supuestos que se recibieron del MEF de los sectores real,
externo, fiscal y de la programacion realizada por el BCE del sector real, este documento
presenta la programacién del sector monetario y financiero. En primer lugar, se expone la
coyuntura del sector con énfasis en la evolucién de los agregados monetarios, el panorama del
BCE, y la trayectoria de las captaciones y del crédito al sector privado. Finalmente, se presenta
la programacién del sector monetario y financiero para el periodo 2025-2029, en donde se
incorporan las proyecciones del Panorama del Sistema Financiero y de las Reservas
Internacionales (RI).

2. SECTOR MONETARIO Y FINANCIERO

Las cuentas monetarias desempefian un papel fundamental dentro de las principales variables
macroecondmicas. El sistema financiero lleva a cabo una intermediacidon que permite que los
recursos fluyan de un sector econdmico hacia otro. De esta forma, el analisis de las estadisticas
monetarias y financieras constituyen una herramienta para la definicién y seguimiento de la
politica econémica ya que consolidan las transacciones financieras que el BCE, los bancos
privados, entidades del sector de la economia popular y solidaria y las demas entidades
financieras (EFI) realizan con el resto de los agentes econémicos.

Las estadisticas monetarias y financieras resultan de la agregacion y consolidacién de la
informacidén financiera reportada por los distintos subsistemas que conforman el Sistema
Financiero Nacional (SFN), bajo la siguiente cobertura:

e 1
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Figura 1. Cobertura de la Estadisticas Monetarias y Financieras

— Pano a Banco Central del Ecuador

Panorama Otras Sociedades de Depésito (OSD?):
- Bancos Privados

- Cooperativas de ahorro y crédito (COAC)
Estadisticas Monetarias y

. . - Mutualistas
Financieras

- BanEcuador

Panorama Otras Sociedades Financieras (OSF?):

- Corporacién Financiera Nacional B.P. (CFN)
- Banco de Desarrollo del Ecuador B.P. (BDE)

Notas:

(1) Hasta febrero 2017 las OSD comprendian: bancos privados, sociedades financieras, mutualistas, cooperativas de ahorro y crédito,
tarjetas de crédito, BNF (hasta el 06 de mayo de 2016), y BanEcuador (a partir del 13 de mayo de 2016). Entre marzo y septiembre
de 2017, las OSD comprendian: bancos privados, sociedades financieras, mutualistas, cooperativas de ahorro y crédito y
BanEcuador. A partir de octubre de 2017 las OSD comprenden: bancos privados, cooperativas de ahorro y crédito, mutualistas y
BanEcuador. Estas entidades mantienen obligaciones con el publico.

(2) Incluyen a la Corporacidn Financiera Nacional (CFN), y Banco Ecuatoriano de Desarrollo (BDE) que se incorpord en la cobertura
de las Otras Sociedades Financieras, debido a una actualizacidn de la sectorizacion, desde septiembre 2021. Estas entidades no
mantienen obligaciones con el publico.

Fuente: Banco Central del Ecuador

2.1. Agregados Monetarios

El comportamiento histdrico muestra que, tanto en términos nominales como relativos, los
agregados monetarios registraron un crecimiento sostenido y progresivo. La liquidez de Ila
economia ha demostrado resiliencia, respaldada por el incremento de las captaciones derivado
del dinamismo productivo, y el ingreso de recursos externos, principalmente por remesas y
exportaciones no petroleras. De esta forma la liquidez de la economia, medida a través del
agregado monetario M2, mantuvo su tendencia creciente desde el segundo trimestre de 2024,
alcanzando un crecimiento anual de 14,9% (Figura 2 y Figura 3). El componente del M2 que
contribuyé en mayor medida al sostenimiento del ritmo de crecimiento fue el cuasidinero?

(Figura 4), constituido principalmente por los depdsitos a plazo.

El mecanismo de fondeo predominante por las EFl fueron las captaciones con el publico, donde
los depdsitos a plazo mostraron una participacion del 41,1% (Figura 5). Este comportamiento no
se ha visto afectado por la reduccién progresiva de las tasas pasivas de interés (Figura 14),
especialmente para el caso de los bancos privados.

LEI M2 se define como la suma de la M1, y los depdsitos de ahorro y a plazo.
2 Corresponde a las captaciones en las OSD conformadas por los depdsitos de ahorro, plazo, operaciones de reporto,
fondos de tarjetahabientes y otros depdsitos.

Direccién: Av. 10 de Agosto N11-409 y Briceno
Cadigo postal: 170409

Casilla postal: 339 / Quito - Ecuador

PBX: (593) 2-393 8600



QUITC
Direccion: A
cédigo postal
Casilla postal:

Banco Central del Ecuador

La Oferta Monetaria (M1) fundamentd su crecimiento progresivo en la dindmica de los
depdsitos a la vista®, administrados principalmente por las empresas. Estos depdsitos
aumentaron de manera progresiva desde marzo 2024, superando inclusive el umbral negativo
registrado desde septiembre 2022 hasta agosto 2024, hasta alcanzar un crecimiento de 10,9%
en julio 2025.

La inclusidn financiera y la mayor utilizacién de medios electréonicos de pago generaron una
recomposicidn de la liquidez en favor de las captaciones, acompainada de una desaceleracién de
las Especies Monetarias en Circulaciéon (EMC). La inclusién financiera amplié el acervo de las
captaciones, facilitando la integracion de nuevos actores al SFN. Al primer trimestre de 2025, en
Ecuador, se registraron 11,1 millones de clientes dentro de la poblacién adulta que disponian de
algun producto financiero, lo que representaba el 88,1% de la poblacién adulta®. Asimismo, la
mayor utilizacién de medios de pago y de cobro interbancario, se reflejo en el sistema de pago.
De manera agregada el monto transaccionado a través de los sistemas de pagos (SPI) > y cobros
(SCI)® interbancarios alcanzé los USD 116.435 millones en 76.115.746 operaciones hasta julio
de 2025, lo que implicé un crecimiento anual del 10,0% respecto al volumen transaccionado en
el mismo periodo de 2024. En cuanto a la contribucién por tipo de transaccién, las realizadas
por medio del SPI contribuyeron en mayor proporcién en la dindmica de los medios
interbancarios (Figura 6). Este comportamiento estaria asociado a una menor preferencia por
liquidez’ de los agentes econdmicos, que en julio de 2025 alcanzé el 63,2% en contraste con el
75,8% del afio anterior (Figura 7).

3 Son los depdsitos en cuenta corriente negociables a la vista que los sectores institucionales (sociedades publicas no
financieras, gobiernos provinciales y locales, otras sociedades no financieras y otros sectores residentes) mantienen
en el sistema financiero y que son exigibles mediante cheque u otros mecanismos de pago y registro.

4 Para mas informacién se puede revisar:
https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/MonetarioFinanciero/ix_InclusionFinanciera.html
5> El Sistema de Pagos Interbancarios (SPI) canaliza transferencias electrénicas de dinero ordenadas por personas,
entidades y empresas del sector publico y del sector privada, a través de bancos, cooperativas de ahorro y crédito y
mutualistas ahorro y crédito. Los beneficiarios de estas transferencias de dinero son personas y empresas que
mantienen cuentas corrientes o de ahorro en las distintas entidades del sistema financiero ecuatoriano.

6 El Sistema de Cobros Interbancarios (SCl) es el mecanismo que permite canalizar las érdenes de cobro instruidas por
un cliente cobrador a una entidad cobradora, para que ordene el débito de la cuenta o el cargo a la tarjeta de crédito
que un Cliente Pagador mantiene en una entidad pagadora.

7 Coeficiente de preferencia por liquidez por efectivo= EMC/(Depdsitos a la Vista + Depdsitos de Ahorro).
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Figura 2. Agregados monetarios
USD millones, julio de cada afio
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Figura 4. Contribucién a la variacién anual de M2
En porcentaje, ene. 2019 — jul. 2025
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Figura 6. Contribucion a la variacion de medios interbancarios
En porcentaje, ene. 2019 — jul. 2025
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Figura 3. Tasa de variacion anual de los agregados monetarios
En porcentaje, ene. 2019 — jul. 2025
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2.2. Captaciones

Durante el primer semestre de 2025, los depésitos en las EFI mantuvieron un crecimiento
acelerado, en concordancia con la dindmica de la economia, el desempefio favorable de las
exportaciones no petroleras y el sostenido flujo de remesas hacia el pais. La expansion de los
pasivos financieros respondid, en parte, al efecto rebote derivado de la normalizacién del
suministro eléctrico en el pais, lo que impulsoé la actividad productiva.

A julio de 2025, las captaciones alcanzaron una tasa de variacidon anual del 17,9% (Figura 8),
resultado explicado principalmente al comportamiento de las exportaciones no petroleras que
crecieron en 21,1% en el primer semestre del afio. Este dinamismo permitié6 compensar la
reduccién de las exportaciones petroleras, sobresaliendo el dinamismo de productos
tradicionales como camardn, banano, cacao y sus elaborados.

Adicionalmente, las remesas recibidas contindan aportando a la liquidez en la economia
ecuatoriana. La estabilidad en su ritmo de crecimiento (Figura 9) evidencia una acumulacién
progresiva de estas reservas por parte de los hogares, reflejada en el incremento y
diversificacion de los distintos tipos de depdsitos.

Figura 8. Evolucion de las captaciones totales Figura 9. Tasa de variacion anual: remesas recibidas,
USD millones y porcentaje, ene. 2019. - jul. 2025 captaciones y exportaciones no petroleras
En porcentaje, I.Trim. 2019. — | Trim. 2025
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Al cierre del julio 2025, las captaciones de empresas y hogares registraron un crecimiento anual
del 17,9%, alcanzando un saldo de USD 74.494 millones. Esta evolucion confirma la trayectoria
de incremento sostenido desde el segundo trimestre de 2024 (Figura 10). Asimismo, se
evidencia la mayor contribucién de los depdsitos de los hogares, que, junto con el dinamismo
de las empresas, explican el crecimiento de los distintos tipos de depdsitos, como se puede
observar en la Figura 11.

Banco Central del Ecuador [in[X|(@][ f |(@)[==



QUITC
Direccion: A
cédigo postal
Casilla postal:

Banco Central del Ecuador

La acumulacion de recursos se reflejé en los distintos tipos de depésitos y destaca el aporte
gradual de los depdsitos a la vista, ahorro y a plazo fijo. En el crecimiento de los depdsitos totales
se destaca el aporte de los depdsitos de ahorro (7,4 puntos porcentuales), seguida de los
depdsitos a plazo (6,9 puntos porcentuales) y la recuperacion de la contribucidn de los depdsitos
a la vista (3,4 puntos porcentuales) (Figura 13). En términos de composicién, los depdsitos a
plazo han mantenido histéricamente un peso relevante con un ritmo de crecimiento de 12,5%,
lo que refleja estabilidad en la liquidez y disponibilidad de recursos de mediano plazo (Figura
12).

El comportamiento de reduccién progresiva de las tasas de interés pasivas® no afecté en la
dindmica de los distintos tipos de depdsito (Figura 14 y Anexo 1), lo que evidencia la resiliencia
de este rubro. De este modo, la evoluciéon de las captaciones responde, por una parte, al
desempefo de la actividad productiva y al ingreso de recursos externos —principalmente
remesas—, y, por otra, al ahorro precautorio de hogares y empresas, que promovio la
acumulacién de liquidez en las entidades financieras, disminuyendo las necesidades de
financiamiento externo, particularmente en los bancos privados (Figura 15).

El cuasidinero, compuesto principalmente por los depdsitos a plazo, muestra la importancia de
los bancos privados y las cooperativas de ahorro y crédito como principales receptores de la
acumulacién de recursos, vy, por lo tanto, de la liquidez. En julio de 2025, los bancos privados
aportaron con 10,0 puntos porcentuales al crecimiento del cuasidinero mientras que las
cooperativas de ahorro y crédito lo hicieron en 6,7 puntos porcentuales (Figura 17).

En los depdsitos de ahorro (Figura 20) y a plazo (Figura 18), los hogares se consolidan como el
principal aportante, con contribuciones del 27,3 puntos porcentuales y 10,9 puntos
porcentuales, respectivamente. En contraste, debido a sus caracteristicas operativas, las
empresas lideran en los depdsitos a la vista, con una contribucién de 14,5 puntos porcentuales,
especialmente durante el primer semestre de 2025 (Figura 19).

8 Para el calculo de las tasas de interés pasivas efectivas referenciales se considera la informacién reportada por las
entidades financieras pertenecientes al sistema financiero privado y de la economia popular y solidaria (segmentos
1,2,3y4). Se puede revisar en:
https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/MonetarioFinanciero/ix_TasasInteres.html#
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Figura 10. Captaciones Empresas y Hogares
Tasa de variacion anual, dic. 2019 - jul. 2025
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Figura 12. Crecimiento de captaciones por tipo de depésito
En porcentaje, ene. 2019 — jul. 2025
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Figura 11. Contribucion al crecimiento anual: Captaciones
Empresas y Hogares
En porcentaje, ene. 2019 — jul. 2025
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Figura 13. Contribucién de las captaciones por tipo de
depésito
En porcentaje, ene. 2019 — jul. 2025
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Figura 16. Crecimiento del cuasidinero por tipo de entidad
En porcentaje, ene. 2019 — jul. 2025

Figura 17. Contribucion al cuasidinero por tipo de entidad
En porcentaje, ene. 2019 — jul. 2025

40 22
2025 jul; 17,2
18
30
14 6,7
20 19,2 10
)< 16,2
10 6 1
A ol
0 I
-2
.10 5 2 35 2 8 5 9 ¢ £ 25
2 c 2590035 92 >4 50 ec 2y 5.28«;3&—"5802%’5_22,“
5-2\8‘“33'_-‘320&%’5-28”
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 B Bancos Privados Mutualistas
e Bancos Privados Cooperativas BanEcuador W Cooperativas
Mutualistas BanEcuador Cuasidinero

Figura 18. Contribucion a los depdsitos a plazo por sector

institucional

En porcentaje, ene. 2019 — jul. 2025

Figura 19. Contribucion a los depésitos a la vista por sector
institucional
En porcentaje, ene. 2019 — jul. 2025
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Figura 20. Contribucién a los depésitos de ahorro por sector institucional

En porcentaje, ene. 2019 — jul. 2025
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2.3. Crédito al sector privado
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El crédito al sector privado, que incluye tanto los préstamos otorgados por las OSD como por las

OSF, se recuperd progresivamente

interna y en el entorno macroeconémico.
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principalmente por la caida de la demanda interna. Esta situacién respondio a factores como la
crisis eléctrica, que limito las actividades productivas; la reduccién del consumo de los hogares;
y los desafios en temas de la inseguridad. Como consecuencia, la colocacién de crédito también
se redujo en comparacién con afios anteriores. Sin embargo, en el primer semestre de 2025 se
evidencié una recuperacion de la cartera otorgada.

Figura 21. Crédito al sector privado Figura 22. Crecimiento econémico
USD millones y porcentaje, ene. 2019 - jul. 2025 En tasa de variacion trimestral (t/t-1) e interanual (t/t-4),
2023.1-2025.1
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Fuente: Banco Central del Ecuador

El panorama econdmico mas favorable contribuyd a una menor restriccién en los estandares y
condiciones de aprobacion de crédito por parte de las entidades financieras (Figura 23 y Figura
24). Esta flexibilizacién permitié una recuperacion en la demanda de crédito, que durante 2024
se mantuvo en niveles reducidos, pero en 2025 mostré una mejora, apoyada principalmente en
la reactivacién de la inversién y en una mejora en la situacién econémica de los clientes®.

% Para mayor detalle el Banco Central del Ecuador publica trimestralmente las perspectivas de oferta y demanda de
crédito
https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/MonetarioFinanciero/ix_OfertaDemandaCredito.
html.
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El crédito productivo, el microcrédito y el consumo se consolidaron como los pilares de la
evolucion de la cartera crediticia en el SFN. La cartera por vencer del crédito productivo alcanzé
un saldo de USD 22.999 millones, con un crecimiento anual del 15,9% y una contribucidn al
crecimiento de la cartera por vencer total de los 5,3 puntos porcentuales, como resultado de la
demanda creciente de recursos por parte del sector comercial y productivo (Figura 25 y Figura
26). Este segmento de crédito presenta cambios normativos que modificaron las tasas de interés
activas maximas, implementados por la JPRF desde junio de 2023%°. Asimismo, la percepcién de
menor riesgo en comparacién con otros segmentos de crédito, por parte de las EFI, contribuyd
a sostener su dinamismo.

El microcrédito revirtid la tendencia decreciente observada en 2024, en respuesta a las
necesidades de recursos del sector microempresarial, donde el entorno actual también
favorecié el normal desarrollo de las distintas actividades econdmicas. En este contexto, el
crecimiento de este segmento de crédito pasé del -3,5% en octubre de 2024 a 4,8% a julio de
2025. De igual manera, su contribucion al crecimiento de la cartera total superd el umbral
negativo, al pasar de -0,6% a 0,8% en el mismo periodo.

El consumo continda siendo un pilar fundamental en la dindmica econdmica, impulsando no
solo el movimiento del crédito, sino también la atencién de necesidades de financiamiento de
corto plazo de los hogares. Este segmento se ha caracterizado por la estabilidad en su ritmo de
crecimiento, aportando 2,9 puntos porcentuales a la cartera por vencer y representando el
43,3% de participacion dentro del total.

Por su parte, el crédito de vivienda no presentd variaciones significativas desde junio 2024,
manteniendo una variacion anual promedio de 1,6%. Cabe destacar que dentro de este
segmento se encuentran los financiamientos de vivienda de interés social (VIS) y vivienda de
interés publico (VIP), los cuales mantienen una tasa maxima de interés del 4,99%.

Los bancos privados y cooperativas son el nucleo de la intermediacion financiera del pais. La
resiliencia de la intermediacién financiera reside en la estabilidad histérica reflejada tanto en
bancos privados como en cooperativas de ahorro y crédito. La participacién de los bancos
privados continda siendo fundamental en la evolucidn del crecimiento del crédito, con un aporte
de 7,2 puntos porcentuales a la dinamica de este rubro, seguido de las cooperativas de ahorro
y crédito (1,5 puntos porcentuales), cuyo giro de negocio también responde a las necesidades
de inversion del sector microempresarial. Ademas, las OSD aportaron mas a esta dindamica (8,7

10 Resolucién JPRF-F-2023-070 de 22 de junio de 2024 sobre tasas flotantes. El 28 de noviembre de 2023 se incorpora
al sistema de tasas flotantes el segmento PYMES mediante la resolucién JPRF-F-2023-087. Ademas, mediante la
Resolucién No. JPRF-F-2023-086, la Junta de Politica y Regulacion Financiera decidio reformar los umbrales de ventas
en la categorizacion de los segmentos pertenecientes a los créditos productivos y microcréditos. El detalle de la
evolucion de las tasas maximas y efectivas por segmento de crédito se puede revisar en el Anexo 2 y Anexo 3.
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puntos porcentuales), ya que las OSF registraron una contribucién negativa de 0,2 puntos

porcentuales (Figura 33).

En cuanto al sector institucional, las empresas superaron progresivamente el nivel de
contribucion de los hogares en la evolucion de la cartera de crédito. La cartera por vencer
empresarial mostrd una recuperacidn desde el tltimo trimestre de 2024, reflejada en el repunte
del segmento productivo y microcrédito. Por su parte, los hogares, aunque con un menor
dinamismo, mantuvieron una trayectoria creciente, principalmente a través del crecimiento del

crédito de consumo (Figura 35).

Figura 25. Tasa de variacion anual de cartera por vencer por
tipo de crédito
En porcentaje, ene. 2019. - jul. 2025
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Figura 27. Participacion en la cartera por vencer por tipo de
crédito
En porcentaje, julio de cada afio
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Figura 26. Contribucion de la cartera por vencer por tipo de
crédito
En porcentaje, ene. 2019. - jul. 2025
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Figura 28. Evolucién del MOA por segmento de crédito
En millones de USD, ene. 2019 - ago. 2025
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Figura 29. MOA por subsistema
En millones de USD, ene. 2019 - ago. 2025
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Figura 31. Contribucion del crédito al sector privado por tipo
de EFI
En porcentaje, ene. 2019. - jul. 2025
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Figura 33. Contribucién del crédito al sector privado por
clasificacion de EFI
En porcentaje, ene. 2019. - jul. 2025
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Figura 30. Evolucion del MOA por subsistema
Enmillones de USD, ene. 2019 - ago. 2025
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Figura 32. Participacion en el crédito al sector privado por
tipo de EFI
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Figura 34. Cartera por vencer de las OSD: Empresas y
Hogares
Tasa de variacién anual, ene. 2019 - jul. 2025
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Figura 35. Contribucion al crecimiento anual: cartera por Figura 36. Cartera vencida del sistema financiero OSD
vencer empresas y hogares En millones de USD y porcentaje ene. 2019 - jul. 2025
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Figura 37. Morosidad por sector institucional OSD
En porcentaje ene. 2019 - jul. 2025
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El monto de operaciones activas'® (MOA) por segmento de crédito evidencia que las
colocaciones asociadas al crédito productivo, microcrédito y consumo dinamizaron el crédito en
2025. La desagregacion mensual por segmento de crédito mostré que, durante los primeros
ocho meses de 2025 el MOA superd los valores registrados en 2019. Los segmentos de crédito
productivo, microcrédito y consumo, representaron en conjunto el 97,0% del total de
colocaciones (Figura 28). Bajo esta premisa, en el periodo enero - agosto de 2025, los créditos
productivos y el microcrédito lideraron tanto en variacién anual como en contribucién el
comportamiento del volumen de crédito (Tabla 1).

Desde la perspectiva de los subsistemas que conforman el SFN, los bancos privados mantienen
la mayor representacion en la concesién de crédito entre enero y agosto de 2025.
Adicionalmente, todos los subsistemas presentaron una evolucién favorable en términos de
crecimiento anual (Figura 29 y Figura 30).

11 Corresponde al total de fondos otorgados de todas las operaciones nuevas y renovadas de las instituciones
financieras pertenecientes al Sistema Financiero Nacional (sin BIESS) en un determinado periodo, sin considerar
operaciones reestructuradas, refinanciadas, sobregiros ocasionales y contratadas, de manera agregada.
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Tabla 1. MOA por segmento de crédito
En millones USD y porcentaje, ene - ago. 2025

Monto (Millones USD) Variacidn (%) Contribucién (%)
2023 2024 2025 2024 2025 2024 2025

Productivo 12.984 14.098 17.920 [fh 8,6 3,9
Consumo 9.845 9.548 -3, -1,0

Microcrédito 5.073 4.356 4659 | -14,1

Segmento

Inmabiliario 688 547
Vivienda de Interés Social y Ptiblico 138 165
Inversian Publica 84 63
Educativo 10 9
28.822 28.785 33.088 -0,1

Fuente: Banco Central del Ecuador

Por actividad econdmica se destaca la variacion y la contribucién del crédito destinado a las
actividades de comercio, industrias manufactureras, agricultura, ganaderia, silvicultura, pescay
actividades inmobiliarias, que en conjunto representaron el 75,9% del crédito otorgado (Tabla
2).

Tabla 2. MOA por actividad econémica
En millones USD y porcentaje, ene - ago. 2025

Monto (Millones de USD) Variacion (%) Contribucion (%)

Actividad Econémica
2023 2024 2025 2024 2025 2025

Comercio al por mayor y al por menor; reparacion de

vehiculos automotores y motocicletas

Industrias manufactureras 3.541 2.873 3.716 [¥-18,8 |fh29,3
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 2.280 2265 2.669 W -0,6 |fh17,8
Actividades financieras y de seguros 469 494 750 |4h 5,2 52,0
Actividades inmobiliarias 673 860 1.200 [p 27,9 |4r39,4
Construccion 918 816 1.026 (b-11,1 |fph25,7
Transporte y almacenamiento 596 651 705 |ph 9,1 |dp 8,3
Otras actividades economicas

18.141 18.517 22.645 2,1 22,3

Fuente: Banco Central del Ecuador

Finalmente, la cartera vencida de empresas y hogares se mantuvo estable en términos
nominales, pero su variacién anual presenté una reduccién progresiva desde 2024, resultado de
la aplicacién de distintas medidas de alivio financiero establecidas por la Junta de Politica y
Regulacién Financiera (JPRF). Adicionalmente, la morosidad de empresas y hogares se mantuvo
estable durante 2025 (Figura 36 y Figura 37).
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2.4. Panorama del Banco Central del Ecuador

El panorama del BCE presenta de manera analitica un resumen de las relaciones entre los
pasivos monetarios y los activos internos y externos que respaldan esos pasivos. Por lo tanto, su
estructura se basa en las funciones que desempefia el BCE como administrador de las Reservas
Internacionales (RI), agente financiero y depositario del Gobierno.

En el contexto de dolarizacion en el Ecuador, segin el COMF, las Rl se definen como el total de
activos externos liquidos denominados principalmente en délares, los cuales son administrados
por el BCE.

Si bien en Ecuador no existe la emisién de moneda propia, la dindmica operativa del BCE parte
de los pasivos, a través de los depdsitos en divisas que realizan las entidades del sector
financiero y del sector publico. Con esos recursos, el BCE gestiona inversiones de alta liquidez y
disponibilidad inmediata correspondientes a las RI, las mismas que se definen como el monto
de recursos en moneda extranjera que dispone el BCE para cumplir con sus obligaciones en el
exterior como agente financiero del Gobierno y banco del SFN.

La normativa legal vigente establece que las Rl son activos externos en divisas que se consideran
convertibles, liquidos y de libre disponibilidad. En este sentido, las Rl se entienden como el total
de activos externos de alta liquidez que tienen una contrapartida en los pasivos del balance del
BCE. El incremento o reduccidn de esta posicion externa se encuentra vinculada a la recepcion
de divisas y el cumplimiento de obligaciones con el exterior de los distintos depositantes del BCE
(sector financiero privado que canaliza los requerimientos con el exterior de hogares y empresas
locales y el sector publico no financiero). Por este motivo, las variaciones en su posicion externa
presentan una alta volatilidad, de ahi laimportancia del BCE como canalizador de recursos desde
y hacia el exterior.

Las RI presentaron una trayectoria de acumulacién desde el cierre de 2024. Asi, al cierre de ese
afio, alcanzaron un saldo de USD 6.900 millones, lo que significé un incremento anual de USD
2.445 millones. Este proceso continué hasta agosto de 2025, periodo en el que las Rl se
incrementaron en USD 1.269 millones (Figura 38).
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Figura 38. Reservas Internacionales
En millones USD y porcentaje, ene. 2019 — ago. 2025
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Entre los factores que explican esta evolucion se destacan:

1. Sector privado: acumulacion neta de USD 3.166 millones

e Giros netos del exterior sector privado: Contribuyeron con USD 3.038,9 millones,
explicados principalmente por el saldo de la balanza comercial no petrolera?, que
registrd un superdvit de USD 3.111,8 millones.

e Neto de depositos y retiros de bévedas del BCE: Aumentaron las Rl en USD 584,3
millones®3, debido a una menor demanda de efectivo por parte del sistema
financiero nacional.

e Otros movimientos privados: Generaron una salida neta de USD 457,0 millones,

atribuible principalmente a aportes al Fideicomiso del fondo de liquidez (USD 455,6
millones).

2. Operaciones del BCE: incremento de USD 919,4 millones

e Valoracion del oro monetario: Aumento de las Rl en USD 692,9 millones, debido

principalmente al incremento en el precio del oro en el mercado internacional
registrado entre enero y agosto.

12 Entre enero y junio de 2025 las exportaciones no petroleras registraron un saldo de USD 14.491,4 millones, mientras que las
importaciones no petroleras presentaron un valor de USD 11.379,7 millones.
3 No considera los valores de depdsitos y retiros de efectivo en las bévedas del BCE realizados por BanEcuador.
14 pasé de USD 2.609,10 por onza troy al inicio del afio a USD 3.429,15 al 31 de agosto de 2025.
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Transferencias a caja BCE: Las transferencias netas entre egresos (USD 392,0
millones) e ingresos (USD 301,4 millones) generaron una variacion positiva para las
Rl en USD 90,6 millones.

Sector publico: disminucién de USD 2.816,4 millones

Neto de deuda: Generd una reduccion neta de USD 2.664,7 millones, explicado por
mayores pagos en el servicio de deuda externa publica (USD 4.592,7 millones) que
los desembolsos de deuda externa publica recibidos (USD 1.928,0 millones).

Giros netos del exterior sector publico: Disminuyeron las Rl en USD 389, 1 millones.
Otros movimientos publicos: Restaron al saldo de las RI USD 294,4 millones, debido
a mayores retiros de BanEcuador de las bdvedas del BCE (205,1 millones) y una
mayor salida de recursos por parte del Fideicomiso del seguro de depdsitos (USD
89,3 millones).

Neto hidrocarburos: Contribuyé positivamente con USD 531,8 millones, al registrar
exportaciones por USD 4.527,8 millones e importaciones de derivados por USD
3.996,0 millones.

Tabla 3. Movimientos de las Reservas Internacionales
En millones USD/ ene-ago. 2024, ene-ago. 2025

Ene. - Ago. 2024 Ene. - Ago. 2025 Variacion
Saldo inicial (1 de enero) 4.454,4 6.899,5
Sector publico -85,8 -2.816,4 -2.730,6
Neto deuda -576,3 -2.664,7 -2.088,4
Neto hidrocarburos 1.485,3 531,8 -953,4
Neto giros publicos -739,6 -389,1 350,5
Neto otros movimientos publicos (1) -255,1 -294,4 -39,3
Sector privado 3.159,9 3.166,2 6,3
Neto giros privados 2.677,2 3.038,9 361,7
Neto bdvedas 721,1 584,3 -136,9
Neto otros movimientos privados (2) -238,4 -457,0 -218,6
Operaciones BCE 881,6 919,4 37,8
Neto otros BCE (3) 881,6 919,4 37,8
Variacion RI 3.955,7 1.269,1 -2.686,6
Saldo final (31 de marzo) 8.410,1 8.168,6
Notas:

(1) Se incluye principalmente, depdsitos y retiros de efectivo de BanEcuador de bdvedas BCE y

movimientos con el exterior de los Fideicomisos Seguro de Depdsitos (COSEDE).

(2) Incluye principalmente los movimientos con el exterior de los Fideicomisos Fondo de Liquidez

(COSEDE).

(3) Valoracién y venta del oro monetario, egresos e ingresos a caja de operaciones y valoracion de T-Bill y
Fixbis.
Fuente: Banco Central del Ecuador
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Asi, el panorama de Banco Central del Ecuador se ha visto fortalecido principalmente por la
posicién de los activos externos netos, reflejada en la dindmica favorable de las reservas
internacionales. En el andlisis de las cuentas monetarias del BCE (Tabla 4), se observaron
variaciones acumuladas relevantes entre diciembre 2024 y agosto de 2025, entre las cuales se
destaca el incremento de USD 1.157 millones en los Activos Externos Netos, explicados
principalmente por la acumulacién de las Rl y la disminucién de 112 millones en los activos
externos®.

Asimismo, se registrd una disminucién de USD 342 millones en el Crédito al Gobierno Central
(GC)*®, como resultado de la amortizacién de obligaciones del GC con el BCE. Adicionalmente,
los depdsitos del Gobierno Central en el BCE disminuyeron en USD 210 millones.

El Crédito Neto a la Seguridad Social, refleja exclusivamente la evolucién de los depésitos de las
entidades de seguridad social en el BCE. En agosto de 2025, se observé un aumento de USD 180
millones de los recursos acumulados por esta institucidn en el banco central.

Los Activos Netos no Clasificados, que incluyen diversos elementos del estado de resultados,
capital, y otros activos y pasivos del BCE, experimentaron una variacién de 613 millones de
ddlares. Esta evolucién estuvo relacionada principalmente a un incremento de los pasivos'’, que
ascendieron a USD 620 millones.

Los Pasivos Monetarios y Otras Obligaciones del BCE, explicaron su crecimiento por la
acumulacidn de los depdsitos de gobiernos locales y empresas publicas no financieras (USD 532
millones), que compensd la reduccién de las reservas de las OSD y OSF en el BCE (USD 350
millones).

15 Registran los siguientes conceptos: participacion en organismos financieros internacionales, depdsitos que no son
de libre disponibilidad en bancos e instituciones financieras del exterior, entre otros.

16 Este grupo registra las inversiones en titulos valores emitidos por el Gobierno Central de propiedad del BCE.

17 Dentro del panorama del BCE, se contabiliza el capital como pasivos en el rubro Activos netos no clasificados.
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Tabla 4. Panorama del Banco Central del Ecuador
En USD millones y porcentaje, 2023-2024 y ago. 2025

1. ACTIVOS EXTERNOS NETOS (a+b) 5.976 8.104 9.261 1.157 14,3
a. Reservas internacionales 4.454 6.900 8.169 1.269 18,4
b. Otros activos externos netos (b.1-b.2) 1.522 1.205 1.092 -112 -9,3

b.1 Activos externos 1.524 1.209 1.097 -112 -9,2
b.2 Pasivos externos 2 4 5 1 15,2

11. ACTIVOS INTERNOS NETOS (c+d) 2412 1.283 325 -958 -74,7

c. Crédito interno (c.1+c.2+c.3+c.4+c.5) 4.881 4.084 3.739 -345 -8,4

c.1 Crédito neto al Gobierno Central 4735 4.177 4.045 -132 -3,2
c.1.1 Crédito 5309 5261 4.919 -342 -6,5
c.1.2 Depdsitos y otros pasivos 574 1.084 874 -210 -19,4

c.2 Crédito a los gobiernos provinciales y locales - 0 0 0 0,0
c.3 Crédito neto fondos de Seguridad Social -548 -783 -963 -180 22,9
c.4 Crédito al sistema financiero 686 683 650 -34 -4,9
c.4.1 Crédito otras sociedades de depdsito 112 118 121 4 3,1
c.4.2 Crédito otras sociedades financieras 573 566 528 -37 -6,6

c.5 Crédito al sector privado 8 7 8 0 51
d. Activos netos no clasificados (d.1-d.2) -2.469 -2.801 -3.414 -613 22
d.1 Activos 181 194 200 6 3,3
d.2 Pasivos 2.650 2995 3.614 620 20,7
111. PASIVOS MONETARIOS Y OTRAS OBLIGACIONES (I+11) = (e+f) | 8.388 9.387 9.586 199 2,1
e. Pasivos Monetarios (e.1+e.2) 5.572 6.347 6.010 -337 -5,3
e.1 Emision monetaria 87 92 105 13 14,0
e.2 Reservas bancarias 5.484 6.255 5.905 -350 -5,6
e.2.1 Dep0sitos otras sociedades de depdsito 3.890 5.242 4.936 -306 -5,8
e.2.2 Depdsitos otras sociedades financieras 1.595 1.013 969 -44 -4,3
f. Otras obligaciones del BCE (f.1+f.2) 2.816 3.041 3.576 536 17,6
f.1 Depésitos monetarios 2.807 3.031 3.565 534 17,6
f.1.1 Depésitos gobiernos locales 1245 1.342 1.544 202 15,0
f.1.2 Depdsitos sociedades publico no financiero. 1.556 1.681 2.011 330 19,7
f.1.3 Depdsitos sector privado 6 8 10 2 19,8
.2 Cuentas por pagar 10 10 12 2 17,6

Fuente: Banco Central del Ecuador

2.5. Cobertura de sistemas de balances del BCE (Regla de Respaldo)

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 33 del COMF, que establece la creacién dentro
del balance general del BCE!® de cuatro sistemas, asi como de la Resolucién de la JPRM Nro.

18 primer Sistema: En el pasivo de este sistema se registraran las especies monetarias nacionales acufiadas por el BCE
que se encuentren en circulacién, los Titulos del BCE (TBC), cualquier otra obligacidn directa con el publico y los
depdsitos de las otras sociedades de depdsito que comprenden: bancos privados, mutualistas, cooperativas de ahorro
y crédito, bancos publicos con depdsitos a la vista. Estos pasivos deben ser cubiertos en un 100% con los activos de
lareserva internacional. Segundo Sistema: En el pasivo de este sistema se registraran los depdsitos de otras entidades
financieras que incluyen la Corporacidn Financiera Nacional, el Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social,
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JPRM-2021-009-G de 30 de diciembre de 2021, que en su capitulo Ill delimité las cuentas y forma
de distribucion de los activos y pasivos de los cuatro sistemas. La siguiente tabla resume la
estructura de los cuatro sistemas de balance del BCE.

Tabla 5. Estructura cuatro sistemas de balance del BCE

Sistemas de balance BCE Activos BCE Pasivos y patrimonio BCE

Depédsitos Sistema Financiero
Primer Sistema + BanEcuador
+ Especies Monetarias en circulacion

Depdsitos Otras Sociedades Financieras (CFN +

Segundo Sistema Reservas Internacionales
BIESS + COSEDE, entre otros)
Depdsitos Sector Publico no Financiero
Tercer Sistema + endeudamiento externo BCE

+ transferencias a través del Sistema de Pagos

Inversion titulos SPNF y financieras | Resto de cuentas del pasivo, patrimonio y
Cuarto Sistema publicas. resultados del BCE
Resto de cuentas de activos del BCE.

Total activos Total pasivos y patrimonio

Fuente: Banco Central del Ecuador

La aplicacién de la metodologia de distribucién de activos y pasivos definida por la JPRM
evidencia que, a agosto de 2025, los distintos sistemas de balance cuentan con una cobertura
solida respaldada por las reservas internacionales, alcanzando una cobertura total de los
depdsitos con activos liquidos.

e Cobertura de primer sistema (100% a agosto 2025): La cobertura del primer sistema de
enero de 2019 a septiembre de 2020 registré un promedio de 94%, la cobertura mas
baja se registrd con el 63% en abril de 2020. A partir de octubre de 2020, los pasivos del
primer sistema fueron cubiertos por las Rl en su totalidad.

e Cobertura de segundo sistema (100% a agosto 2025): los pasivos del segundo sistema
de balance presentaron una cobertura sostenida del 100% desde enero de 2022 hasta
noviembre de 2023 y desde febrero 2024 hasta agosto de 2025.

otras entidades financieras del sector publico e intermediarios financieros que no capten depésitos a la vista del
publico. Estos pasivos seran cubiertos con los activos de reserva remanentes una vez cubierto el Primer Sistema y
deberdn ser equivalentes al 100% de los pasivos en este sistema. Tercer Sistema: En el pasivo de este sistema se
registrara los depdsitos del Sector Publico No Financiero (SPNF), de personas juridicas particulares debidamente
autorizadas en el BCE y las transferencias a través del Sistema de Pagos pendientes de liquidacién, asi como el
endeudamiento externo propio del BCE. Estos pasivos deben ser cubiertos en 100% con los activos de las reservas
internacionales. Cuarto Sistema: Registra el resto de las cuentas del activo y del pasivo del BCE, incluyendo las cuentas
del patrimonio y resultados. Una vez cubierto el Tercer Sistema, su remanente se adicionara a los activos que cubre
este sistema.
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e Cobertura de tercer sistema (41,3% a agosto 2025): En lo que se refiere a los pasivos
del tercer sistema, desde enero de 2019 hasta diciembre de 2021 apenas presentaban
una cobertura promedio de 1,2%, mientras que, a partir de enero de 2022 hasta
noviembre de 2023, presentaron un promedio de 22,0%, desde febrero de 2024 a
diciembre de 2024 su cobertura promedio fue de 23,7%; y, entre enero 2025 y agosto
2025, la cobertura promedio fue de 37,9%.

e Cobertura total de los depésitos con activos liquidos: El resultado de las Rl a agosto de
2025 permitid cubrir con activos liquidos la totalidad de los depdsitos que mantienen
las entidades financieras privadas, de la economia popular y solidaria y BanEcuador, asi
como los depédsitos de otras entidades financieras como Corporacion Financiera
Nacional (CFN) y el Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad (BIESS).

Figura 39. Cobertura de sistemas de balance BCE
En millones USD, ene. 2019 — ago. 2025
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Fuente: Banco Central del Ecuador

2.6. Programacion del sector financiero

Las perspectivas de mediano plazo reflejarian una recuperacién paulatina del crédito al sector
privado y una desaceleracion en el ritmo de crecimiento de las captaciones. Con base en los
supuestos utilizados en la programacion del sector real, externo y fiscal; y, a través de la
aplicaciéon de modelos econométricos, entre otros; se realizd la proyeccion de las distintas
variables que conforman el panorama de las OSD y las OSF para el periodo 2025-2029.

En cuanto al crédito, desde octubre 2024 se observa una reversidon en la tendencia de
desaceleracion. A julio de 2025, el crédito registré un crecimiento interanual del 8,5%, reflejo
de un repunte en la demanda interna y una flexibilizacion en las condiciones de otorgamiento
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de préstamos por parte de las EFI. La recuperacion de los segmentos productivo y microcrédito,
ha constituido el principal motor del crecimiento del crédito al sector privado.

De cara a lo que resta del afio, se anticipa que la recuperacidn continte apoyada en un entorno
productivo mas estable —sin afectaciones por cortes de energia—, el financiamiento de
organismos multilaterales y la canalizacién de recursos del SFN hacia empresas y hogares.
Ademas, de acuerdo con el reporte de Perspectivas de Oferta y Demanda de Crédito, elaborado
por el BCE, para el tercer trimestre de 2025, el indicador de expectativas respecto a las
solicitudes de nuevos créditos se ubicaria en la banda de aumento, acompafiado de un
relajamiento en los estdndares de aprobacién por parte de las entidades financieras®®. Bajo este
escenario, se estima que el crédito cierre con una expansién mas dinamica, alcanzando una tasa
anual del 9,6%.

En el Ambito de las captaciones, su evolucién en 2025 ha estado respaldada principalmente en
la evolucién favorable de la actividad productiva del pais, particularmente en las exportaciones
no petroleras y las remesas recibidas que sostuvieron su crecimiento durante el presente afio,
lo que se reflejo en un crecimiento interanual de 17,9% a julio de 2025.

Ademas, la continuidad en el flujo de transferencias monetarias, mayoritariamente destinadas
a emprendedores?, pudo contribuir a fortalecer la evolucién de las captaciones. Sin embargo,
se prevé una moderacion en el ritmo de crecimiento de las captaciones hacia el ultimo trimestre
de 2025, en linea con un mayor gasto de consumo de los hogares, estimado en un 6,4% anual
segun la programacién del sector real. De esta forma, se espera que al cierre del ano los
depdsitos registren un crecimiento de 15,7%.

Finalmente, cabe sefialar que desde abril a septiembre de 2025 se registraron cambios
normativos que incidirian en el comportamiento de los agregados monetarios y financieros.
Entre los principales se destacan:

e LaResolucion JPRF-F-2025-0154 del 20 de mayo de 2025 reforma la Seccién XVI: Norma
General Cajas Comunales y Cajas de Ahorro de la Codificacion de Resoluciones
Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros con el objetivo de robustecer el marco
normativo aplicable a estas entidades y, consecuentemente, fortalecer las acciones de
supervisién y control que lleva a cabo la Superintendencia de Economia Popular y
Solidaria en el ambito de sus competencias.

19 Para mas informacién se puede revisar en:
https://contenido.bce.fin.ec/documentos/informacioneconomica/MonetarioFinanciero/ix_OfertaDemandaCredito.
html
20 Incentivo emprende (Decreto No. 576 de 22 de marzo de 2025) y su actualizacién (Decreto No. 591 de 11 de abril
de 2025).
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Mediante Resolucion JPRF-F-2025-0155 del 20 de mayo de 2025 se modifica el Capitulo
LXIl “Norma que Regula las Entidades de Servicios Financieros Tecnoldgicos” de la
Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros, abordando
tépicos referentes a administracion de finanzas personales, asesoria financiera,
entidades que prestan estos servicios, su calificacion, control y supervisidn y gestion de
riesgos.

Ley Organica de Eficiencia Econdmica y Generacion de Empleo con reforma del 26 de
junio de 2025 del Registro Oficial No. 461 que promueve el empleo joven, incentivo a
inversiones y recaudacion, permitiria una mayor acumulacion de recursos en el SFN.

La Ley Organica de Integridad Publica del 26 de junio de 2025 dispone que la Junta de
Politica y Regulacion Monetaria y la Junta de Politica y Regulacién Financiera sean
nuevamente combinadas en una sola entidad,a Junta de Politica y Regulacion
Financiera y Monetaria. La nueva Junta enfrenta el reto de fortalecer la estabilidad del
sistema financiero en un contexto de dolarizacién y alta exposicién a choques externos,
mediante la aplicacién de herramientas macroprudenciales y una supervisiéon mas
integral de riesgos.

En los meses de junio, julio pasaron al proceso de liquidacién forzosa las cooperativas
de ahorro y crédito Del Sector Pesquero Artesanal Credipesca Ltda. y Crea Limitada,
siendo esta Ultima perteneciente al Segmento 1 por su volumen de activos. La
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS*) han realizado un
seguimiento continuo para minimizar las afectaciones de los clientes de Crea, teniendo
una cobertura del 98,3% de las captaciones por medio del COSEDE.

El Decreto Ejecutivo No. del 06 de agosto de 2025 bajo el marco de la Ley de Eficiencia
Econdmica y Generacion de Empleo en lo relacionado al Empleo Joven crea el Comité
Agrojoven que tiene como una de sus atribuciones y responsabilidades “...c) Articular
estrategias para el fortalecimiento de capacidades y acceso a financiamiento y recursos
productivos de los jovenes, asegurando el enfoque inclusivo de los grupos de jovenes
mds vulnerables y enfoques de genero transformadores para empoderar a jovenes
mujeres...”

A través de la Resolucién JPRF-F-2025-0164 del 02 de septiembre de 2025 se realiza una
modificacién integral del del Capitulo XXIX “Fondo de Liquidez de las Entidades del
Sector Financiero Privado y del Sector Financiero Popular y Solidario” de la Codificacién
de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros” con el objetivo de
robustecer y armonizar el marco regulatorio aplicable en materia de la operacién de
fideicomisos y fondos de liquidez. En particular, se clarifica la naturaleza de los derechos
fiduciarios, se definen las funciones del Directorio y Administracién de COSEDE, asi

21 Para mds informacién remitirse a:

https://www.seps.gob.ec/informacion-de-entidades-en-liquidacion-fusionadas-y-convertidas-del-sfps/
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como del BCE como administrador fiduciario, y se establece un cronograma escalonado
de aportes hasta 2037. Se reformulan los tipos de créditos de liquidez (ordinarios,
corrientes y extraordinarios) con nuevas condiciones de acceso, plazos, limites y
garantias. Se incorporan requisitos especificos para fideicomisos de garantia y una
politica detallada de inversién del fondo. Ademads, se establece como causal de
liquidacion forzosa el no reintegro en un dia de fondos usados para cubrir obligaciones
con el BCE.

e El 03 de septiembre de 2025 se anuncid la ampliacion por parte de la Presidencia de la
Republica del Bono 1000 dias incorporando a 32.000 nuevas beneficiarias. Este bono
fue creado mediante el Decreto Ejecutivo No. 435 del 01 de junio de 2022 en favor del
cuidado y la nutricién de la primera infancia, beneficiando a mujeres embarazadas y
nifios de hasta dos afios en situacidn de pobreza. El programa busca reducir la
desnutricidn crdnica infantil, promoviendo controles prenatales y de salud infantil.

e El reciente Decreto Ejecutivo 126 que elimina el subsidio al diésel en Ecuador, con un
ajuste del precio de USD 1,80 a USD 2,80 por galdn, busca aliviar las finanzas publicas y
reducir un gasto anual de mas de USD 1.000 millones; sin embargo, en el sistema
financiero podria generar efectos mixtos: en el corto plazo, podria disminuir la liquidez
de hogares y empresas, ralentizando el crecimiento de depdsitos y tener un efecto sobre
el crédito; al mismo tiempo, la menor presidn fiscal podria mejorar la confianza
macroecondmica, estabilizar las tasas de interés y sostener los incentivos al ahorro,
siempre que se implementen de forma efectiva las medidas de compensacién social y
productiva anunciadas por el Gobierno.

Tabla 6. Programacion Sector Financiero
En millones USD y porcentajes. 2019 — 2029
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 () 2026 (e) 2027 (e) 2028 () 2029 (e)
Sistema Financiero (Millones de USD)*
Activos externos netos 4581 4.897 4.602 4.686 5.950 7.493 9.694 11.596 12.447 12.538 13.643
Activos domésticos netos 36.339 40.884 46.705 51.312 54.480 60.599 69.077 76.681 85.084 92445 98.249
Activos netos en el Banco Central 2502 5.803 5117 4957 3.438 4757 5.136 4892 5.050 5.205 5.360
Crédito neto al sector pdblico 1.065 1.005 3449 2116 2984 3.501 5.096 5318 5527 5.636 5782
Crédito neto al sector privado 44524 45.638 51.851 59.039 63.984 67.922 74436 81.455 89.393 95.748 101.609
Otro -11.751 -11.561 -13.712 -14.800 -15.916 -15.581 -15.591 -14.984 -14.886 -14.141 -14.502
Pasivos 40.921 45.781 51.307 55.998 60.439 68.092 78.771 88.276 97.531 104.986 111.892
Sistema Financiero (%, variacidn anual)
Activos externos netos 17 6,9 -6,0 18 27,0 25,9 29,4 19,6 7.3 07 88
Activos domesticos netos 111 12,5 142 9.9 6,2 11,2 14,0 110 110 87 63
Activos netos en el Banco Central 424 1319 -118 -3,1 -30,6 384 80 -4,7 32 31 3,0
Crédito neto al sector publico -6,7 -5,7 2433 -38,7 411 17,3 45,6 43 39 20 26
Crédito neto al sector privado 114 25 136 139 84 6,2 9,6 9.4 97 71 6,1
Otro 155 16 18,6 79 75 21 0,1 38 07 5,0 25
Pasivos 86 119 12,1 91 7.9 12,7 157 12,1 10,5 76 6,6
Memeorandum
PIB Nominal (Millones de USD) 107 596 95.865 107.179 116.133 121.147 124 676 133729 139.047 143373 146950 150.868
Pasivos consolidada (% PIB) 38,0 278 479 48,2 49,9 546 58,9 63,5 68,0 7,4 74,2
Crédita neto al sector privada (% PIB) 414 476 484 50,8 528 545 55,7 58,6 624 55,2 67,3

Notas: La informacion incluye a las entidades financieras pertenecientes a las OSD y OSF; (e) estimacion

Fuente: Banco Central del Ecuador

QUITC
Direccién: Av
cédigo posta
Casilla postal: 3. .
PBX: (593) 2-393 8600
Banco Central del Ecuador

in

24




2.7.

Banco Central del Ecuador

Prevision de las Reservas Internacionales

Las variables mds importantes que afectan a las proyecciones de las Rl a través de ingresos y

salidas de divisas son: giros al y del exterior del sector privado, depdsitos y retiros de efectivo

de bévedas del BCE, desembolsos de endeudamiento y servicio de deuda externa publica.

La proyeccion de las Rl, entre el periodo septiembre y diciembre de 2025, contemplan los

siguientes aspectos:

a)

c)

Programacion de desembolsos de endeudamiento externo publico para el afio 2025,
remitidos por el MEF en su programacion de septiembre de 2025, por alrededor USD
5.935 millones para 2025.

Por concepto del servicio de deuda externa, se espera que para el afio en curso existan
pagos por USD 6.635 millones.

Se utilizé la informacion remitida por el MEF respecto a la exportacion de hidrocarburos
e importacion de derivados, asi como el precio de exportacién de petrdleo.

Para los flujos del sector privado, se utilizaron modelos econométricos que incluyen la
ciclicidad propia de las series; asi como, un comportamiento de mayor dinamismo de
los giros con el exterior, que recogen el comportamiento presentado a partir de junio
de 2021 exacerbado por la balanza comercial superavitaria, el ingreso de remesas de
migrantes creciente y el requerimiento de fondos del exterior de clientes bancarios
(empresas) para pagos de impuestos como la remisidn tributaria a lo largo del afio 2024.

Se estima que en un escenario de cumplimiento del 100% de desembolsos, las Rl al cierre de
diciembre de 2025 se ubicarian en USD 9.007 millones (Figura 40).

Figura 40. Reservas Internacionales
En millones USD, 2019 — 2025
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Nota: (e) estimacion
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ANEXOS

Anexo 1. Tasa pasiva efectiva por tipo de entidad y plazo
En porcentajes, agosto de cada afio
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Segmento de crédito

Banco Central del Ecuador

Anexo 2. Tasas de interés activas maximas

En porcentajes, 2024 - ago. 2025

Productive Corporativo 1077 fh 1024 1324 16 12194 1251 12914 13208 12604 1316 12560 11,87 11,45 w093 1076 % 1049 4 10,73 4F 10,92 b 11,11 fh 11,05
Productivo Empresarial fh 11,57 fh 11,81 4 1205 1237 fh 1203 1327 1386 dh 1452 4h 14904 4h 1544 fh 1563 W 1555 14800 1380 1320 132 w2 122G 12200 1283
Productive PYMES = 11,50 fh 1161 11,81 11,80 G 1211 A 1227 v 1263 1204 1313 1335 1356 1340 1308 Wb 1280 1104 1213 122120 172 11,78 1229
Inmobiliario 10,40 10,40 11,50 11,50 11,50 11,50 % 1099 dh 1142 fp 11,45 W 11,30 A 11,61 11,61 11,61 ff 1,69 1156 % 11,50 1508 11 10 1073
Consumo 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77 16,77
Educativo 9,50 9,50 3,50 3,50 9,50 9,50 9,50 9,50 9,50 3,50 9,50 3,50 9,50 9,50 9,50 9,50 9,50 9,50 3,50 9,50
Educativo Social 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7.50 7,50 7,50 7,50 7,50 7.50 7,50 7.50 7,50 7.50 7,50 7.50 7,50 7,50
Microcrédito de Acumulacion Ampliada 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05 22,05
Microcrédito de Acumulacién Simple 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89 24,89
Microcrédito Minorista 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23 28,23
Inversién Publica 9,33 9,33 9,33 9,33 9,33 9,33 9,33 9,33 9,33 9,33 9,33 9,33 9,33 9,33 9,33 9,33 9,33 9,33 39,33 9,33
enda de Interés Pablico 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99
enda de Interés Social 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99 4,99
Fuente: Junta de Politica y Regulacidn Financiera y Banco Central del Ecuador
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Anexo 3. Tasas de interés activas efectivas y maximas por subsegmento de crédito

En porcentaje, ene. 2019 - ago. 2025
Al examinar las Tasas Activas Efectivas (TAE) 22 promedio y maximas de los segmentos?,
se observa que, pese al limite normativo maximo, la brecha entre estas dos se incrementd. La

TAE promedio del segmento Productivo Corporativo fue 8,12%, Productivo Empresarial fue

10,21% y Productivo Pymes fue 10,37%, es decir que se ubicaron por debajo de los techos
establecidos

En el segmento de consumo, la tasa maxima permanecié constante a lo largo del afio y la TAE
promedio fue estable. De forma similar, en lo que va de 2025, las TAE promedio de los
subsegmentos del microcrédito mostraron una tendencia hacia la baja. Al cierre del afio, la TAE
promedio del microcrédito minorista se situd en un 20,66%, en tanto que las TAE

correspondientes a los microcréditos de acumulacidn simple y acumulacién ampliada fueron del
18,94% vy 21,35%, respectivamente.

En cuanto a la TAE promedio y maxima del segmento inmobiliario se observa que durante 2025
mantuvieron una tendencia a la baja, de manera que a agosto 2025 presentaron una brecha de
1,14 puntos porcentuales. Mediante Resolucién No. JPRF-F-2024-104 se determind la

metodologia de cdlculo para la tasa maxima del segmento inmobiliario cuyo techo varia de
manera mensual.

Productivo Corporativo Productivo Empresarial
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22 yéase la Ficha Metodoldgica de las Tasas de Interés Efectivas del Banco Central del Ecuador.

23 | as tasas de interés activas maximas, de los 13 segmentos de crédito actualmente vigentes, son establecidas por
normativa por la JPRF.
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Consumo
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Educativo Vivienda de Interés Publico
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Nota: La informacidn de tasas pertenece al Sistema Financiero Privado, y Popular y Solidario, a excepcion

del segmento de Inversidén Publica. La tasa de interés activa del segmento Educativo Social se ha
mantenido en 7,5%.

Fuente: Junta de Politica y Regulaciéon Financiera y Banco Central del Ecuador
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