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Ecuador se alista para regresar al mercado internacional de bonos tras pasar siete
afos sin haber realizado nuevas emisiones de deuda externa, principalmente por las
dudas generadas en relacion con el cumplimiento de las obligaciones de los bonos
actualmente cotizados. La percepcion de alto riesgo de dichos instrumentos ha
estado reflejada en los niveles de riesgo pais (el indicador EMBI). La mejora del perfil
crediticio ecuatoriano en los ultimos meses es notable: el riesgo pais ha caido a
~400 puntos basicos, nivel que muchos expertos consideran idéneo para volver a
emitir deuda.

Actualmente los bonos soberanos al 2030 se transan con un rendimiento cercano al
7,4%, muy inferior al ~19% que se registraba en marzo de 2025.
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Este abaratamiento del crédito refleja la confianza
renovada de los inversionistas internacionales en la
capacidad de pago de Ecuador, destacando la
cooperacion con organismos multilaterales, el
cumplimiento del programa del FMl y la solidez de las
cuentas externas.

Pero ¢ qué significa esto exactamente para la economiay el sector real representado
por las empresas del pais?

La disminucién del riesgo pais y el retorno al financiamiento internacional tienen
efectos directos en la inversién y el entorno de negocios en Ecuador. En principio
con un pais mas confiable, se anticipa un mayor flujo de capitales y nuevas
oportunidades para el sector privado. Es decir, las empresas ecuatorianas podrian
beneficiarse de varias maneras:

e Mayor interés de inversionistas: la mejora en la percepcidn crediticia del pais
incrementaria la demanda de inversores institucionales por activos ecuatorianos
creando un entorno propicio para atraer inversion extranjera directa. Fondos de
inversidon, empresas multinacionales y regionales, perciben un clima mas
estable, predecible y donde los niumeros macro tienen una mejor historia que
contar. Vender la idea de invertir en el pais se vuelve mas creible y consistente.

e Financiamiento mas barato: un menor riesgo pais significa crédito externo mas
asequible para el Estado y las empresas. Sin embargo, este punto se analiza con
un contexto distinto en Ecuador, ya que la politica crediticia del pais pone techo
a las tasas de interés de acuerdo con el segmento y no necesariamente existe
una comunién entre el costo del acceso al crédito y el techo al que la banca
puede prestar. Este efecto es notable en el segmento empresarial/corporativo.
Adicionalmente, existe por ahora liquidez en el sector financiero local,
provocada por el crecimiento en mayor magnitud de los depdsitos gracias al
ingreso de divisas (~15%) de los ultimos 6 meses, comparado con el nivel de
crecimiento en colocacidn de créditos (~11%) en el mismo periodo. Este
comportamiento sumado a la entrada de nuevo capital foraneo, reduciria la
presion sobre el ahorro interno, generando mayor liquidez y favoreciendo a que
las tasas de interés locales se mantengan bajas.

e Expansion empresarial facilitada: con mayor liquidez y tasas menores, las
companias locales podrian acceder con facilidad a crédito para expandir
operaciones, innovar o exportar, aprovechando las mejores condiciones
financieras y apalancando de mejor manera su estrategia de crecimiento
inorganico y/o ingreso a nuevos mercados.

Por el lado estatal, se planea destinar los nuevos fondos captados a recompra de
deuda, alivianando la presién del flujo, pero también a la inversién de proyectos de
infraestructura, salud y equipamiento publico. Esto generaria un efecto
multiplicador: mejor infraestructuray servicios publicos que aumentan la
productividad y generen contratos para empresas locales (constructoras,
proveedores), dinamizando el mercado interno. En resumen, la llegada de capital
externoy el impulso de la inversién publica prometerian dinamizar la actividad
econdmica, incrementando la demanda interna y mejorando el clima de negocios.
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En funcién de la accesibilidad al crédito, compafiias locales lo aprovecharian para
consolidar su mercado via adquisicién de competidores o para expandirse hacia
nuevos mercados. En Latinoamérica, se espera que la actividad de M&A repunte en
2026: la banca de inversion de JPMorgan’, considera que la regidn sigue siendo un
lugar atractivo para este tipo de operaciones y que se mantenga la traccion que se
experimento en 2025, a pesar de un entorno global marcado por incertidumbres
geopoliticas y politicas. Donde, ademas, los sectores de infraestructura, energia,
petréleo y gas, industria y consumo seguiran siendo clave en la actividad de
fusionesy adquisiciones. En este contexto, Ecuador podria sumarse a esa tendencia
de mayor dinamismo corporativo y ser parte del mapa regional de M&A.

En conclusidn, el retorno de Ecuador a los mercados internacionales de deuda
mejora las perspectivas macroecondmicasy abre la puerta a un nuevo ciclo de
inversidn. Las empresas se benefician de liquidez, financiamiento en mejores
condiciones y un clima de confianza que les permite invertir, crecer y considerar
estrategias de M&A para potenciar su competitividad. Eso si, capitalizar estas
oportunidades requerird mantener la estabilidad alcanzada: una buena disciplina
fiscal, que se promueva el ingreso de capital fresco a las arcas fiscales y al sector
real; y que, ademas, se cristalicen las reformas pendientes clave, para sostener la
confianza del inversionista en el largo plazo.
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