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1.0 ENTORNO MUNDIAL 



Fuente: FMI, enero 2026





Dólar se debilita

Fuente: Fxtop.

1. Incertidumbre geopolítica
2. Déficit gemelos (fiscal + comercial)
3. La ventaja relativa de tasas de EE.UU. se reduce
4. Rebalanceo global: reducción exposición a activos estadounidenses.

A febrero 
2026, el dólar 
se deprecia 
en 13,6% 
frente al euro13.10
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2.0 COMERCIO EXTERIOR



Fuente: Ministerio de la Producción. 
Datos 2025



1. Alineación comercial automática: Si EE.UU. bloquea un producto 
o país, Ecuador debe hacer lo mismo.

2. Sanciones y controles de EE.UU.: Ecuador deberá cooperar con 
sanciones y controles tecnológicos de EE.UU. Incluso si no son 
multilaterales.

3. Control de inversión extranjera: Ecuador deberá revisar 
inversiones por “seguridad nacional”. 

4. Restricción a acuerdos con terceros: Si Ecuador firma acuerdos 
que afecten a EE.UU., este puede TERMINAR el acuerdo.

5. Energía y recursos estratégicos: Ecuador deberá abrir petróleo, 
minería y energía a inversión extranjera.



6. Fin de acuerdos Estado–Estado: Se obligan LICITACIONES 
abiertas en sectores estratégicos.

7. Empresas públicas bajo lógica privada: Empresas estatales 
deberán operar sin subsidios distorsivos y con criterios 
comerciales.

8. Política migratoria alineada: Ecuador deberá exigir visas a 
nacionalidades consideradas “riesgo” por EE.UU.

9. Regulación subordinada: Ecuador deberá aceptar estándares de 
EE.UU. (FDA, normas técnicas).

10. Economía digital alineada: Libre flujo de datos con EE.UU. y sin 
impuestos digitales a sus empresas.



Daniel Noboa, anunció el 21 de enero una “tasa de seguridad” del 30% a 
las importaciones que vienen de Colombia a partir del 1 de febrero. 
“Ante la falta de reciprocidad y acciones firmes” en seguridad y “un 
déficit comercial que supera los US$ 1.000 millones anuales”.

➢ Muertes violentas, en su gran mayoría resultado de guerras entre 
bandas, al alza y llegaron al récord de 52 muertes por cada 100 mil 
habitantes en 2025.

➢ Déficit ene-nov 2025: -$909 m (Expor: $808 m e Impor: $1,717 m)

Conflicto con Colombia







Entretelones…

• Objetivo geopolítico claro: alinearse con agenda de Trump. 
Reconocer a Petro como gobierno hostil, y el 4 de marzo se 
expulsó a todo el personal de la embajada de Cuba a pocos días de 
la reunión con Trump de presidentes de Latam “Escudo de las 
Américas” de marzo 7 . 

• Riesgo de escalada: El 17 de marzo Petro denunció bombardeo en 
su territorio y acusa que sería ecuatoriano. Este impase ya fue 
superado.

• No es casual: Noboa siguió el guión de Trump, quien ya había 
amenazado con aranceles de hasta 100% en octubre.

Conflicto con Colombia



Concluido o en fases avanzadas: 

• Corea del Sur: firmado 2 de septiembre, pendiente 
ratificación.

• Canadá: en ajustes y se incluirá capítulo de protección de 
inversiones. 

• Emiratos Árabes: TBI en revisión de Corte Constitucional, 
acuerdo comercial cerrado (pendiente ratificación). 

• EE.UU.: Acuerdo recíproco, pendiente de ratificación. 

Más apertura comercial: OTROS



Exportaciones Totales
Acumulado de 12 meses en millones FOB e % inc. anual

Fuente: BCE.

Buen desempeño: Las exportaciones totales, en enero 2025 crecen a 
6,0% interanual, un total de $37,1 millardos. 
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Exportaciones no Petroleras
Acumulado de 12 meses en millones FOB e % inc. anual

Fuente: BCE.

Desaceleración…Las no petroleras crecieron 16,5% en enero 2026. 
Totalizan $29,6 millardos, $4,2 millardos más que en enero 2025.
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Variable \ Período

Ene - Dic 2025
Tasa de variación, porcentaje 2025 - 

2024

Miles de USD 
Valor  unitario 

USD
Porcentaje de 
participación

Miles de 
TM

Miles de USD 
Valor  

unitario USD

Total Exportaciones 37,151,992 100.0% -0.2% 7.9%

Camarón 8,401,253 6,007 22.6% 15.3% 20.2% 4.2%

Petróleo 7,750,098 58.0 20.9% -6.2% -19.0% -13.7%

Cacao y elaborados 4,668,295 7,859 12.6% 29.0% 29.0% 0.0%

Banano y plátano 4,262,352 610 11.5% 6.8% 11.0% 4.0%

Productos mineros 4,163,256 4,579.6 11.2% 21.5% 35.4% 11.4%

Enlatados de pescado 1,848,008 4,601.5 5.0% 8.6% 10.3% 1.5%

Flores naturales 1,044,677 5,673.2 2.8% 4.0% 2.8% -1.1%

Fruta 494,140 1,703.8 1.3% 9.8% 33.1% 21.2%

Madera 451,080 556.9 1.2% 2.7% 2.6% -0.1%

Otras manufacturas de metal 406,574 3,140.9 1.1% -18.7% -6.7% 14.8%

Otros 3,662,258

Principales productos de Exportación

En miles $ Fuente: BCE



Importaciones totales
Promedios móviles de 12 meses, Incremento interanual

Fuente: BCE.

Recuperación de actividad económica: En enero 2025, las 
importaciones totales crecen en 10,4% interanual, evidencia de la 
recuperación económica ya que incremento es generalizado (insumos, 
capital y consumo)
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Fuente: BCE.

Balanza comercial
Mes a mes, Incremento interanual

Reducción gradual de superávit: En enero 2026, el superávit comercial 
fue de $6.142 m, $810 m menos que un año antes.  
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3.0 MONETARIO Y FINANCIERO



Evolución de la Liquidez Total
% inc. anual

Fuente: BCE.

Economía sigue ganando liquidez aunque de manera desacelerada. A 
enero M2 subió en 12,3% interanual y M1 en 6,7% interanual. 
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Tasa de Interés nominal

Fuente: BCE.

Desde agosto de 2024 las tasas de interés caen (En agosto de 2024 la 
tasa activa referencial fue de 11,12% y pasiva de 8,37%).
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Depósitos y crédito total sistema
En millones $ y % inc. anual

Fuente: BCE.

El crédito al sector privado sigue acelerándose desde noviembre de 
2024, en enero de 2026 creció 10,0%. Los depósitos empiezan a 
desacelerarse, pero todavía crecen más rápido que el crédito.
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Explicó el presidente Noboa sus iniciativas para 2026: “Este es el año 
de la construcción y el empleo…” (Ecuavisa, febrero 3).

Los programas oficiales son: 

• $100 m en crédito Credicasa del BIESS para primera vivienda al 
2,99% (hasta $65 mil).

• $600 m en crédito Miti Miti al 4,99% con fondos del BID.

• $70 m de Banco del Pacífico al 4,87%. 



La construcción no solo se dinamiza 
con vivienda, sino también con 
obra pública. Para ello, el 
presupuesto contempla destinar 
$600 m de dólares a proyectos de 
vialidad e infraestructura.



4.0 FINANZAS PÚBLICAS



ENE-DIC. 

2024

ENE-DIC. 

2025
DIF. % INC.

TOTAL INGRESOS 22.135 22.751 616 2,8%

TRIBUTARIOS 16.421 17.349 928 5,7%

PETROLEROS 1.868 1.586 -282 -15,1%

NO TRIBUTARIOS 2.717 2.709 -8 -0,3%

VENTA ACTIVOS NO FINANCIEROS 1 10 9 900,0%

TRANSFERENCIAS DE CAPITAL 123 132 9 7,3%

TRANSFERENCIAS CORRIENTES 780 838 58 7,4%

OTROS INGRESOS 225 127 -98 -43,6%

TOTAL GASTOS 25.242 28.063 2.821 11,2%

GASTO CORRIENTE 21.018 23.107 2.089 9,9%

GASTO DE CAPITAL E INVERSIÓN 4.224 4.956 732 17,3%

INTERES DEUDA PÚBLICA 3.483 4.085 602 17,3%

DÉFICIT/SUPERÁVIT GLOBAL -3.107 -5.312 -2.205 71,0%

ENE-FEB 

2024

ENE-FEB 

2025
Dif. % inc.

TOTAL INGRESOS 3,615        3,515        -100               -2.8%

TRIBUTARIOS 2,386        2,698        312                13.1%

PETROLEROS 91             189           98                  107.7%

NO TRIBUTARIOS 813           304           -509               -62.6%

TRANSFERENCIAS DE CAPITAL 94             16             -78                 -83.0%

TRANSFERENCIAS CORRIENTES 214           268           54                  25.2%

OTROS INGRESOS 17             40             23                  135.3%

TOTAL GASTOS 3,652        4,241        589                16.1%

GASTO CORRIENTE 3,132        3,646        514                16.4%

GASTO DE CAPITAL E INVERSIÓN 520           595           75                  14.4%

INTERES DEUDA PÚBLICA 651           836           185                28.4%

DÉFICIT/SUPERÁVIT PRIMARIO 614           110           -504               -82.1%

DÉFICIT/SUPERÁVIT GLOBAL -37            -726          -689               1862.2%

EJECUCIÓN PRESUPUESTO 2025. 
(GASTO CORRIENTE REAL). $MILLONES.

Fuente: Ministerio 
de Finanzas. 

 Ingresos tributarios 
suben.

 Ingresos petroleros 
caen.

 Fuerte aumento en 
gasto corriente e 
inversión.

=SE ACELERA EL DÉFICIT

Ejecución presupuestaria 2025 (PGE)



Metas de Consolidación Fiscal

En apenas 2 años de un 
programa quinquenal, ya 
se han adoptado medidas 
equivalentes a 4,6 pp del 
PIB…
quedado por adoptar 
medidas equivalentes a 
2,0 pp adicionales en 3 
años. 

IMF Country Report No. 25/341,
diciembre 2025



Las reformas adoptadas hasta ahora han rendido un equivalente a 
1,9 puntos porcentuales del PIB. La tarea pendiente implica elevar 
los ingresos tributarios en 0,8 de punto porcentual en los próximos 3 
años. 

Ingresos no petroleros

IMF Country Report No. 25/341,
diciembre 2025



1. Revisión a exenciones e incentivos ineficientes en los contratos de 
inversión.

Medidas por adoptar

Ingresos no petroleros

IMF Country Report No. 25/341,
diciembre 2025



LO FUERTE…YA PASÓ

Los subsidios caerán en $987 m 

según la proforma 2026 a un total 

de $6.929 m o 5,0% del PIB (fueron 

$7.915 m en 2025). 

Los combustibles son, ahora, 

terceros con $1.160 m o 0,8% del 

PIB. En este grupo, el GLP es el 

rubro dominante con $722 m o 0,5% 

del PIB. 

Ingresos petroleros



La focalización de subsidio a la gasolina habría rendido 0,7 de punto 
porcentual del PIB en 2025. Y la del diésel rendiría 1,1 punto 
porcentual adicional en 2026. Esto significa que el saldo por ajustar 
sería de 0,3 de punto porcentual en 3 años. 

Ingresos petroleros

IMF Country Report No. 25/341,
diciembre 2025



1. Ya no se habla de nuevas focalizaciones de subsidios… sino de 
iniciativas para aumentar los ingresos petroleros netos, entre 
ellas incrementar gradualmente la producción (en parte 
mediante mayor inversión privada), mejorar la eficiencia 
operativa y fortalecer la capacidad del sistema de refinación de 
petróleo.

Medidas por adoptar

Ingresos petroleros

IMF Country Report No. 25/341,
diciembre 2025



El gobierno ha logrado que la elevación salarial no supere el 
crecimiento económico. Es así, que el peso de los salarios se redujo 
en 0,5 de punto porcentual en los 2 primeros años. El pendiente por 
ajustar en los próximos 3 años será de 0,8 de punto porcentual. 

Sueldos y Salarios

IMF Country Report No. 25/341,
diciembre 2025



• Contención del crecimiento de la nómina y salarios.

• Tope salarial: Permanece vigente la norma emitida en 2024 que 
establece que ningún salario puede superar el del Presidente.

• Contratos temporales: Se seguirá revisando y racionalizando.

• Prioridades en seguridad: mantener la calidad de los servicios 
públicos y permitir la contratación necesaria de personal policial y de 
seguridad interna para enfrentar la crisis de seguridad.

Medidas por adoptar

Sueldos y Salarios

IMF Country Report No. 25/341,
diciembre 2025



Su peso se redujo en 0,5 de punto porcentual en los 2 primeros 
años. El pendiente por ajustar en los próximos 3 años será de 0,5 
adicional.

Compras de Bienes y Servicios

IMF Country Report No. 25/341,
diciembre 2025



• Nuevos mecanismos para reducir corrupción y elevar eficiencia.

• Modernización del SOCE con apoyo del BID (hito a dic-2025).

Medidas por adoptar

Compras de Bienes y Servicios

IMF Country Report No. 25/341,
diciembre 2025



Su peso se redujo en 0,2 de punto porcentual en los 2 primeros 
años. La meta es, ahora, elevar las transferencias a los más 
vulnerables en los próximos 3 años por 0,8 de punto porcentual del 
PIB adicional.

Asistencia Social e Inversión Pública

IMF Country Report No. 25/341,
diciembre 2025



Medidas por adoptar 

• Impulso a APPs y concesiones para infraestructura e Implementación 

gradual de las recomendaciones PIMA/C-PIMA para infraestructura 

baja en carbono y resiliente al clima.

• Cobertura objetivo: Alcanzar cobertura universal en los dos deciles 

más bajos y mayoría del tercer decil al final del programa con el FMI.

Asistencia Social e Inversión Pública

IMF Country Report No. 25/341,
diciembre 2025



Riesgo país

El riesgo país ha descendido significativamente. Al 12 de marzo fue de 
463 puntos. El fisco retornó al mercado de capitales el 16 de enero.

463

400

450

500

550

600

650

700

750

800

850

900

2
8

/8
/2

02
5

4
/9

/2
02

5

1
1

/9
/2

02
5

1
8

/9
/2

02
5

2
5

/9
/2

02
5

2
/1

0
/2

02
5

9
/1

0
/2

02
5

16
/1

0
/2

0
2

5

23
/1

0
/2

0
2

5

30
/1

0
/2

0
2

5

6
/1

1
/2

02
5

13
/1

1
/2

0
2

5

20
/1

1
/2

0
2

5

27
/1

1
/2

0
2

5

4
/1

2
/2

02
5

11
/1

2
/2

0
2

5

18
/1

2
/2

0
2

5

25
/1

2
/2

0
2

5

1
/1

/2
02

6

8
/1

/2
02

6

1
5

/1
/2

02
6

2
2

/1
/2

02
6

2
9

/1
/2

02
6

5
/2

/2
02

6

1
2

/2
/2

02
6

1
9

/2
/2

02
6

2
6

/2
/2

02
6

5
/3

/2
02

6

1
2

/3
/2

02
6



En 2025, se redujeron atrasos totales.

 

Los atrasos podrían volver a bajar más con el 
retorno al mercado de capitales en 2026.

Atrasos

Atrasos Ejercicio en Curso SPNF

2023 3.676
2024 2.131
2025 2.136

Atrasos Ejercicios anteriores SPNF

2023 1.887
2024 3.479
2025 2.060

TOTAL
2023 5.563
2024 5.609
2025 4.196



5.0 COMPETITIVIDAD Y PRECIOS



Índice de Precios al Consumidor
% de incremento anual

Fuente:  INEC.

La dolarización ha permitido a Ecuador tener una inflación baja y menor 
a la norteamericana.  A febrero, la inflación fue de 2,6% impulsada por 
fin de subsidio a electricidad y combustibles. Superó a la de EE. UU.  
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Fuente: INEC, prev. FMI.

En 2025 la inflación subió ligeramente por el efecto de la normalización de las tarifas 
eléctricas que en diciembre de 2024 fueron subsidiadas por plan gubernamental a 
consumos inferiores de 180 kWh. Para 2026 descendería a 1,7%.
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6.0 SALARIOS Y EMPLEO



Empleo adecuado nacional
Mes a mes

Fuente: INEC.

A enero de 2026, el empleo adecuado subió en 2,6 puntos porcentuales 
interanuales a 36,6% de la PEA: incremento de 233 mil empleos 
adecuados en 12 meses. 
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7.0 PREVISIONES ECONÓMICAS 2026-27



Ventas Internas
Mes a mes
En millones y % de incremento anual Fuente: SRI. 

Las ventas repuntaron durante 2025, pero se desaceleraron en 
diciembre. 
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Ventas Internas a Enero - Diciembre
En millones y % de incremento anual

Fuente: SRI. 



PIB: Previsión 2025-2029 
Crecimiento por períodos móviles de 12 meses

Fuente: BCE, FMI.



Previsión 2025-29: Consumo de Hogares 
crecimiento por períodos móviles de 12 meses, 
en relación al mismo período del año anterior Fuente: BCE.

Consumo de los hogares se desaceleraría a 1,4% en 2026 por impuesto a 

remesas de EE.UU., más impacto de incremento del diésel. 



Previsión 2025-29: Exportaciones 
crecimiento por períodos móviles de 12 meses, 
en relación con el mismo período del año anterior Fuente: BCE.

Exportaciones tendrían menor dinamismo en 2026 debido a la 

contracción prevista en exportaciones petroleras, las no petroleras 

tendrían buen desempeño. 



Previsión 2025-29: Inversión (FBKF) 
crecimiento por períodos móviles de 12 meses, 
en relación con el mismo período del año anterior Fuente: BCE.

La inversión pública y privada se desaceleraría en 2026, pero se 

recuperará en 2027 por la minería de gran escala: Cascabel, Cangrejos y 

Warintza. 



Previsión: Inversión Extranjera Directa 

En millones de $ Fuente: BCE.

Tradicionalmente, la IED ha sido reducida. Para 2026 se proyectan 

inversiones por $2.067 millones, superando los bajos estándares 

históricos.



AS-2026-06de 2024.



Fuente: BCE.

2026: Contribución por industria
Niveles Encadenados 2018=0, previsión 2026
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8.0 CONCLUSIONES



Conclusiones

• Entorno político convulso, pero Noboa inicia su primer mandato 
completo buen respaldo.

• Economía repunta, abundante liquidez y depósitos, ventas suben, 
inflación baja y previsión de crecimiento en el corto plazo. 

• Apertura comercial avanza aceleradamente.

• Inseguridad y narcotráfico son prioridades del gobierno y desafíos 
pendientes.

• Desafíos fiscales ajuste no ha terminado.

• Déficit energético severo: caída de producción petrolera y falta de 
generación eléctrica. 

• Oportunidad para el capital privado en sectores antes reservados al 
Estado: energía y petróleo.
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