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Informe Sectorial de la Economia Ecuatoriana’

La economia ecuatoriana cerr6é 2025 con una recuperacion relevante frente al desempefio contractivo registrado en 2024. De acuerdo con la publicacién mas reciente de
Cuentas Nacionales Trimestrales del Banco Central del Ecuador, el Producto Interno Bruto registré un crecimiento anual de 3,7% en 2025, impulsado principalmente por
el dinamismo de las exportaciones, la recuperacion de la inversion y el aumento del consumo de los hogares. Este resultado marca un cambio de tendencia respecto de
2024, afio en el que el PIB se contrajo 1,9%, afectado por factores internos como la inseguridad, las restricciones energéticas, la menor produccion petrolera y un entorno
de inversion mas cauteloso.

En el cuarto trimestre de 2025, la actividad econémica mostré un mayor impulso, con una expansion interanual de 5,0% y un crecimiento trimestral de 3,0% respecto al
tercer trimestre del mismo afio. Esta evolucion refleja una recuperacion mas marcada hacia el cierre del ejercicio, sustentada en el desempefio de las exportaciones, que
crecieron 13,8% interanual, asi como en la Formacién Bruta de Capital Fijo, que aumentd 5,5%. El consumo de los hogares también aport6 positivamente, aunque con
una expansion mas moderada de 1,1% en el cuarto trimestre.

Desde una perspectiva de mediano plazo, la economia ecuatoriana ha atravesado un ciclo de alta volatilidad. Luego de la contraccion de 2020, la recuperacion de 2021 y
2022 estuvo influenciada por el efecto rebote postpandemia, la reapertura de actividades, el mayor precio del petréleo y la normalizacién gradual del comercio. En 2023,
el crecimiento se moderd, mientras que en 2024 la economia volvié a contraerse por la combinacién de choques de oferta, menor inversion y afectaciones operativas. En
2025, en cambio, el crecimiento fue mas amplio, con una recuperacion de la demanda interna y un aporte significativo del sector externo no petrolero.

PRODUCTO INTERNO BRUTO - PIB
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

A nivel productivo, el crecimiento de 2025 fue mas generalizado que en el afio previo, dado que 16 de las 20 actividades econémicas registraron variaciones positivas.
Entre las ramas de mayor contribucién destacaron comercio, agricultura, manufactura alimenticia, actividades financieras y de seguros, y actividades profesionales y
técnicas. El comercio crecié 5,2% anual y aport6é aproximadamente 0,8 puntos porcentuales al PIB; agricultura, ganaderia y silvicultura aumento 8,6% y aporté cerca de
0,7 puntos; mientras que manufactura de productos alimenticios crecié 8,5% y contribuy6 alrededor de 0,6 puntos porcentuales.

El desempefio de las actividades primarias fue uno de los elementos mas relevantes de la recuperacién. La agricultura y la pesca se beneficiaron del mayor dinamismo
exportador, especialmente en productos como banano, camarén, cacao y otros rubros agroindustriales. La pesca y acuicultura registré un crecimiento anual de 10,0%,
mientras que la manufactura de productos alimenticios mantuvo una evolucién favorable, asociada tanto a la demanda local como a la provisién de bienes exportables. En
conjunto, estos sectores reforzaron la importancia de la economia no petrolera como soporte del crecimiento.

En contraste, las actividades vinculadas al petréleo limitaron parcialmente el crecimiento agregado. La explotacion de minas y canteras registré una contraccién de 6,5%,
mientras que refinados de petréleo disminuy6 15,5%, reflejando restricciones operativas, menor disponibilidad de crudo y afectaciones en la cadena petrolera. Este
comportamiento confirma la exposicion estructural de la economia ecuatoriana a choques del sector de hidrocarburos y refuerza la importancia de la diversificacion
productiva y exportadora.

Variacion y contribucién anual del PIB enfoque de la producciéon

Volumen encadenado 2018=100
Ano 2025

Comercio 5,2 14,7 0,8

Agricultura ganaderia y silvicultura 8,6 8,3 0,7

' Las cifras utilizadas para este analisis son las ultimas publicadas por el Banco Central del Ecuador, INEC, Ministerio de Finanzas.
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Variacion y contribucién anual del PIB enfoque de la producciéon

Volumen encadenado 2018=100
Ano 2025

Manufactura de productos alimenticios 8,5 71 0,6
Actividades financieras y de seguros 9,8 4,9 0,4
Actividades profesionales y técnicas 4.4 6,9 0,3
Manufactura de productos no alimenticios 4,2 54 0,2
Suministro de electricidad y agua 13 1,6 0,2
Ensefianza 3,6 4,7 0,2
Salud y asistencia social 3,6 3,8 0,1
Pesca y acuicultura 10 1,4 0,1
Construccion 2,7 4.1 0,1
Transporte y almacenamiento 1,8 4,3 0,1
Informacién y comunicacion 3,3 2 0,1
Administracion publica 0,8 6,7 0,1
Alojamiento y comidas 3,9 1,3 0,1
Actividades inmobiliarias 0,3 6,3 0,02
/:ertnelig{\ot;etenimiento y otras actividades de 06 09 0,01
Actividades de los Hogares como empleadores -3,2 0,7 -0,02
Refinados de petréleo -15,5 0,7 -0,1
Petréleo y minas -6,5 6,8 -0,5
Otros elementos del PIB 57 7,7 0,4
PIB 3,7 100 3,7

Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Desde el enfoque del gasto, el crecimiento de 2025 estuvo explicado por tres componentes principales: exportaciones, inversion y consumo de los hogares. Las
exportaciones de bienes y servicios crecieron 6,4%, favorecidas por el desempefio de los productos no petroleros, la Formacion Bruta de Capital Fijo aumenté 5,6%,
mostrando una recuperacion de la inversion; y el consumo de los hogares se expandié 2,7%, apoyado por mejores condiciones de liquidez, remesas y recuperacion parcial
del empleo.

La recuperacién de la inversién es particularmente relevante, ya que en 2024 la FBKF habia sido uno de los principales factores de contraccién. En 2025, el crecimiento
de este componente refleja una reactivacion gradual de proyectos productivos, reposicion de maquinaria, mayor importacion de bienes de capital y una recuperacion parcial
de la confianza empresarial. No obstante, el nivel de inversion contintia condicionado por la seguridad, la estabilidad regulatoria, el acceso al financiamiento y la capacidad
fiscal del Estado para sostener obra publica.

El consumo de los hogares mantuvo una contribucién positiva, aunque todavia limitada por la calidad del empleo y la presién sobre los ingresos reales. Si bien la inflacién
se mantuvo baja en términos comparativos regionales, el mercado laboral conserva una alta participacion de empleo no pleno, subempleo e informalidad, lo que restringe
la capacidad de gasto estructural de los hogares. En este sentido, el consumo privado sigue siendo un soporte relevante de la economia, pero su sostenibilidad dependera
de mejoras en empleo adecuado, ingresos y acceso al crédito.

El sector externo se consolidé como uno de los principales soportes de la economia ecuatoriana en 2025. En el cuarto trimestre, las exportaciones totales alcanzaron US$
9.815,5 millones, con un crecimiento trimestral de 15,2% e interanual de 8,9%. Este resultado estuvo impulsado principalmente por las exportaciones no petroleras, que
registraron un maximo histérico trimestral de US$ 7.971,8 millones, con una expansion interanual de 16,8%.

El desempefio de las exportaciones no petroleras estuvo asociado a mayores volumenes y mejores valores unitarios en productos estratégicos como camarén, cacao y
elaborados, concentrados de cobre y flores. Esto evidencia una recomposicion favorable de la canasta exportadora, con mayor peso de productos agroindustriales y
manufacturados frente al componente petrolero. En contraste, las exportaciones petroleras mostraron una contraccion interanual de 15,7% en el cuarto trimestre, explicada
por menores volimenes exportados de crudo y por la caida del valor unitario.

En el balance anual, la balanza comercial total cerré 2025 con un superavit de aproximadamente US$ 6.227 millones. Este resultado se sostuvo principalmente en el
componente no petrolero, que registré un superavit histérico de US$ 5.032 millones, superior en 35,4% al observado en 2024. Por el contrario, la balanza petrolera redujo
su superavit a US$ 1.195 millones, frente a US$ 2.961 millones en 2024, como resultado de menores ingresos por exportaciones petroleras.

Las importaciones también crecieron hacia el cierre del afio. En el cuarto trimestre de 2025, estas alcanzaron US$ 8.279,5 millones, con un incremento trimestral de 3,5%
e interanual de 11,1%, asociado a mayores requerimientos de bienes de capital, materias primas e insumos productivos. Esta evolucién es consistente con la recuperacion
de la actividad econémica, aunque también implica una mayor demanda de divisas para compras externas.
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Balanza Comercial Trimestral
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

La inflacion se mantuvo en niveles moderados, en linea con el esquema de dolarizacién, aunque con una aceleracion anual frente al afio previo. En marzo de 2026, la
inflacion mensual fue de 0,12%, mientras que la inflacién anual alcanzé 2,33%, frente al 0,31% registrado en marzo de 2025. El costo de la Canasta Familiar Basica se
ubicé en US$ 829,38, mientras que el ingreso familiar mensual de un hogar tipo fue de US$ 899,73, equivalente al 108,48% del costo de la canasta.

El comportamiento de precios refleja un entorno relativamente estable, aunque con presiones puntuales en ciertos grupos de consumo. En marzo de 2026, los bienes con
IVA registraron una variacion mensual de 0,20%, mientras que los bienes sin IVA aumentaron 0,06%. Asimismo, los bienes transables mostraron una variaciéon mensual de
0,03%, frente al 0,24% de los bienes no transables, lo que sugiere que parte de las presiones de precios provienen de componentes internos de servicios y costos locales.

Para 2026, el BCE estima que la inflacion promedio se mantendria baja y estable, alrededor de 1,8%, en un contexto de menores presiones inflacionarias globales y

estabilidad interna de precios. Este escenario favorece la preservacion del poder adquisitivo y contribuye a mantener condiciones financieras relativamente estables dentro
de una economia dolarizada.

Variacién porcentual IPC Acumulada Anual (%)

2021 0,12 0,20 0,38 0,73 0,81 0,63 1,16 1,28 1,30 1,51 1,87 1,94
2022 0,72 0,96 1,07 1,67 2,24 2,90 3,06 3,09 3,46 3,58 3,57 3,74
2023 0,12 0,14 0,20 0,40 0,49 0,87 1,41 1,92 1,96 1,78 1,37 1,35
2024 0,13 0,22 0,51 1,79 1,67 0,70 1,63 1,85 2,03 1,79 1,63 0,53
2025 -0,15 -0,06 0,29 0,55 1,59 1,65 1,83 2,14 2,23 2,51 2,06 1,91
2026 0,37 0,57 0,7

X ultimos 10 afos 0,23 0,30 0,43 0,86 1,00 0,83 1,01 1,13 1,21 1,25 1,03 0,95

Fuente: INEC / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

El mercado laboral mostré sefiales mixtas a marzo de 2026. La tasa de participacion global se ubicé en 64,4%, mientras que la tasa de participacion bruta (PEA/PT) fue
de 45,8%. A nivel nacional, la poblacion en edad de trabajar alcanzé 13,5 millones de personas, la PEA fue de 8,7 millones y la poblacién con empleo llegé a 8,5 millones.
La tasa de desempleo se ubicé en 2,9%, reflejando un nivel bajo en términos agregados.

No obstante, la calidad del empleo continta siendo una limitacién estructural. A marzo de 2026, el empleo adecuado se ubicd en 32,1% de la PEA, mientras que el
subempleo alcanzé 19,6%, el otro empleo no pleno 34,8%, el empleo no remunerado 10,4% y el empleo no clasificado 0,2%. Esta composicion evidencia que, aunque el
desempleo abierto es bajo, una proporcion importante de la poblaciéon ocupada se mantiene en condiciones laborales inadecuadas o de baja productividad.

Las brechas por sexo también persisten. En marzo de 2026, la tasa de empleo adecuado fue de 35,9% para hombres y 26,6% para mujeres. En el caso del subempleo, la
tasa fue de 21,9% para hombres y 16,2% para mujeres. Estas diferencias muestran que la recuperacién econémica aun no se traduce de manera homogénea en mejores
condiciones laborales para todos los grupos de la poblacion.

Composicion Poblacién total Composicion PET Composicién PEA
marzo 2026 marzo 2026 marzo 2026

Poblacién
Econémicamente Desemplead
Inactiva (PEI) sempleados
35,6% 29%

Poblacion Empleados
Poblacién en Edad d Econémicamente i
Trabajar (PET) Activa (PEA)

71,1% 64,4%

Fuente: INEC / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.
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A febrero de 2026, el saldo de la deuda publica y otras obligaciones del Sector Publico No Financiero y la Seguridad Social ascendié a US$ 66.973,9 millones, equivalente
al 48,17% del PIB utilizado para el calculo oficial del indicador. Del total, la deuda externa representd US$ 51.428,9 millones, mientras que la deuda interna se ubico en
US$ 15.545,0 millones. Este nivel mantiene una elevada participacion del financiamiento externo dentro de la estructura del pasivo publico y confirma la importancia del
acceso a organismos multilaterales y mercados internacionales.

Indicador de la Deuda Publica y Otras Obligaciones del Sector Publico No Financiero y Seguridad Social

Total Deuda Externa 51.428.942,72
Total Deuda Interna 15.544.982,22
Deuda Publica Total 66.973.924,94
PIB NOMINAL 139.046.644,27
Indicador Deuda / PIB 48,17%

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

El perfil de vencimientos contintia siendo un factor relevante para la sostenibilidad fiscal. S&P Global Ratings sefialé que las necesidades de financiamiento externo de
Ecuador aumentan a partir de 2026, debido al incremento de pagos al FMI y al inicio de amortizaciones del bono 2030 emitido tras la reestructuracion de deuda de 2020.
Ademas, las amortizaciones de deuda interna, estimadas en alrededor de US$ 2.600 millones anuales, afiaden presion al flujo fiscal, aunque parte de estos vencimientos
ha sido refinanciada con apoyo de instituciones publicas locales.

En términos de percepcion crediticia, Ecuador mostré sefiales de mejora en 2026. Fitch Ratings elevé la calificacion soberana de CCC+ a B-, con perspectiva estable,
destacando menores necesidades de financiamiento y una mayor flexibilidad financiera tras el retorno del pais a los mercados internacionales. El Ministerio de Economia
y Finanzas también sefial6 que la agencia resalté la recuperacion de la demanda interna, los niveles récord de exportaciones no petroleras y el superavit de cuenta
corriente.

El riesgo pais de Ecuador se ubicé en 400 puntos basicos al 14 de mayo de 2026, segln la serie publicada por el Banco Central del Ecuador. Este nivel refleja una mejora
significativa en la percepcion de los mercados frente al soberano, ubicandose cerca de sus registros mas bajos de los ultimos afios. Esta reduccién favorece las condiciones

de financiamiento externo y puede mejorar las expectativas de inversion; sin embargo, el indicador sigue siendo sensible a la disciplina fiscal, el cumplimiento del programa
con organismos multilaterales, la estabilidad politica y la capacidad del pais para atender sus vencimientos de deuda.

Riesgo Pais
Puntos basicos
600
500
400
400
300

200

100

’1« "1« "v ’l«qlb"v "l/q/b"l«q‘b%’fo h’\«q{ ’Lr&’l« o b’br&’l«rﬁlzm’l«r&'lﬁﬁo‘lb 32 rﬁj W’LW’L rﬁj 2 fL’lzr],"l«rLb W"lzqu & b rﬁ]’l« "L "\«q{’\«mb"b 6’1/(133’1/ ’l«q/b"l/% "Vhéj“vﬂﬁ:"l«
Sl PSS OSSR ‘:p &b%\w\ o q;a be%\fs\ SIS @%@ Tt G e

*Informacién consultada a la fecha de analisis 16/05/2026
Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S. A.

Perspectivas Economicas Nacionales

Para 2026, las perspectivas apuntan a una expansién mas moderada frente al repunte observado en 2025. El Banco Central del Ecuador proyecta un crecimiento de 2,5%
para 2026 y un promedio de 2,8% para el periodo 2027-2029, sustentado principalmente en la demanda interna y en una contribucion positiva, aunque mas moderada,
del sector externo. El organismo prevé ademas que el superavit de cuenta corriente se mantenga en niveles relevantes, alrededor de US$ 6.420 millones en 2026, apoyado
por exportaciones no petroleras, mineria y remesas.

El FMI también estima que el PIB real de Ecuador creceria 2,5% en 2026, respaldado por la demanda doméstica y por exportaciones no petroleras dinamicas. Asimismo,
destaco que el pais recuperoé acceso a los mercados internacionales en enero de 2026 mediante una emision de bonos por US$ 4.000 millones, que incluyé una operacion
de recompra de deuda por US$ 3.000 millones, contribuyendo a reducir presiones de financiamiento de corto plazo.

El Banco Mundial mantiene una perspectiva similar, con una proyeccion de crecimiento de 2,5% para 2026 y el mediano plazo, liderada por la inversién, menor incertidumbre
politica y una reduccion gradual de riesgos fiscales. No obstante, advierte que las necesidades brutas de financiamiento seguiran siendo elevadas, superando US$ 6.000
millones en 2027, por lo que la sostenibilidad fiscal continuara dependiendo de la consolidacién de ingresos, control del gasto y acceso sostenido a financiamiento.

En conjunto, el escenario macroeconémico de Ecuador muestra una recuperacion mas sélida que la observada en 2024, con inflacién baja, mejora del sector externo no
petrolero, recuperacion de la inversién y mayor acceso a financiamiento internacional. Sin embargo, persisten riesgos asociados a la produccion petrolera, la seguridad, la
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vulnerabilidad energética, la volatilidad de precios de materias primas, las condiciones financieras internacionales y la calidad del empleo. Por tanto, la sostenibilidad del
crecimiento dependera de la capacidad del pais para consolidar la estabilidad fiscal, sostener la diversificacion exportadora, atraer inversion privada y mejorar las
condiciones del mercado laboral.



