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EDITORIAL

Lcda. Martha Gonzalez
4 Gerente General
L I Bolsa de Valores Guayaquil

MERCADO DE VALORES COMO
INFRAESTRUCTURA DEL
DESARROLLO SOSTENIBLE

El  financiamiento  sostenible se  ha
consolidado como una necesidad estructural
para América Latina. La transicidn energética,
la infraestructura resiliente y el desarrollo
social requieren recursos de largo plazo,
transparencia y disciplina financiera. En este
escendrio, el mercado de valores ha
demostrado ser un canal eficaz para movilizar
capital hacia proyectos sostenibles, a través
de instrumentos como bonos verdes, sociales
y sostenibles, alineados con estandares
ambientales, sociales y de gobernanza cada
vez mds exigentes.

Sin embargo, para que el financiamiento
sostenible alcance la escala que la regidn
demanda, la integracion regional de los
mercados de valores es indispensable.
Mercados mds conectados permiten ampliar
la base de inversionistas, mejorar liquidez y
reducir el costo del capital, factores criticos
para proyectos sostenibles que requieren
plazos largos y estabilidad financiera. La
integracién no es un objetivo en si mismo, sino
una condicibn técnica para que el
financiamiento sostenible sea competitivo
frente a otras regiones del mundo.

Desde la Bolsa de Valores de Guayaquil
estamos convencidos de que apostar por el
mercado de valores es apostar por el
financiamiento sostenible del desarrollo. La
regidn ya cuenta con experiencias concretas
que validan este modelo. El desafio ahora es
profundizar los mercados, fortalecer marcos
comunes Yy avanzar hacia una mayor
integracién, para que el capital sostenible
encuentre en América Latina un espacio
natural para crecer y generar impacto.
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OVERVIEW ENERO 2026
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Ecuador impone arancel del 30% a Colombia. El
50% de las importaciones provenientes de
Colombia recaen sobre 22 productos:
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En respuesta, Colombia coloca un arancel
reciproco a 20 productos ecuatorianos. Estos
productos representan el 28% del total exportado a
Colombia.
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Porcentaje de exportaciones totales a Colombia

Ecuador representa el 76% de
las importaciones de aceite
de palma para Colombia
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Fuente: Banco Central del Ecuador.
Nota: Los productos son agrupaciones de subpartidas similares., seleccionadas segln pais de origen.

Se utilizaron valores FOB.
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Brecha de la balanza comercial con Colombia se
ha reducido desde 2023. Pero sigue siendo
negativa en aproximadamente 900 millones.

Balanza Comercial con Colombia
(USD MILLONES)
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Colombia cerré la exportacion de energia a Ecuador.
Esto le genera un sobrecosto diario de $2 millones a

Ecuador debido a la generacion térmica.

Produccién energética segun tipo de energia
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Fuente: Banco Central del Ecuador; CENACE.

El fin de la importacién de
energia desde Colombia
pone mds presién sobre la
generacion  térmica e
hidroeléctrica.

Desde noviembre de 2025, la
produccion de las
hidroeléctricas se redujo de
2470 6W/h a 1882 GW/h,
pasando de representar el
87%, al 66%.

La reduccion en la
produccion hidroeléctrica,
fue solventada por Ila
produccion térmica que ha
pasado del 1% de Ila
produccién nacional, al 29%.

Nota: Los datos de produccidn energética de enero 2026, fueron agrupados segln el boletin e

informaciéon estadistica mensual — Diciembre 2025 del CENACE.



Ecuador incrementé la tarifa para pasar por el SOTE en
un 900%. Colombia pasa a través de Ecuador aprox.

19.000 de barriles diarios.

+ Ecuador transporta 19.000 = SOTE oce
barriles diarios de petréleo
proveniente del sur de Terminal
Colombia hacia la terminal e Petroecuador
maritima de esmeraldas, ce
evitando que el crudo pase por i} Esmeraldas

zonas del sur de Colombia
controladas por grupos
paramilitares, lo que le permite
a Colombia comercializar su i
crudo de manera segura. B3 2ok
« Si  bien, la medida fue
anunciada para la tarifa del
SOTE, el cual transporta 12.000 v
barriles diarios, Ecuador
también transporta crudo
colombiano por el OCP, el cual
transporta 7.000 barriles
adicionales. Lo cual genera la
posibilidad de que Ecuador

Sto-Domingc
de los Tsachilas

coloque una tarifa similar a 700,000
dicho oleoducto.
« El incremento de la tarifa es del ~ 600.000
900%, la tarifa anterior era de
$3,00; la nueva tarifa es de 500,000
$30,77.
* El petréleo es extraido por parte 400,000
de 2 empresas petroleras
privadas /colomblanqs,. las 300,000
cuales serian las principales
perjudicadas de la medida.
200,000
« Si la medida solo aplicase al
SOTE el incremento para
100,000

Colombia seria de $333 mil
dolares diarios; si se aplicase la
medida también al OCP, el costo
adicional para Colombia seria
de $527 mil délares diarios.

Los Bancos

36,000 21,000

Tarifa anterior ($3)

Colombia
Tulcan
F# Terminal
de crudo
Amazonas
)
¢ Ibarra
e Otavalo Lumbaqui i‘

v

Ca

Lago
Agrio

ambpe
Quit?

Machach Baeza

Costo diario de la tarifa

584,630

369,240
215,390

Tarifa nueva ($30,77)

57,000

B SOTE mOCD mSOTE+OCD

Fuente: Banco central del Ecuador.
Nota: Los datos del 2025 son de enero a noviembre.



Ecuador y la Union Europea cierran acuerdo de
Facilitacion de la Inversién Sostenible (SIFA). Ecuador es
el primer pais de la regidon en concretar un SIFA con la UE.

(acumtIJIIEgdo 2015 600 |nversién extranjera directa (IED) proveniente de
-2025) (USD) 500 paises miembros de la UE (2015-2025)

$ 1,022,016 (USD Millones)
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$ 1138 El SIFA facilitard las inversiones de paises miembros de la UE

: d en Ecuador.
$ 6 . En los Gltimos 10 aros, la inversién directa proveniente de
$ 2  paises de la Unién Europea cayé de aprox. 430 millones a

$ -43,820 alrededor de 60 millones.
$ SWTYGERY © El pais miembro de la UE que mas invirtié en Ecuador durante

la Gltima década fue Holanda, seguido de Esparia.

Entre 2021y 2025* los paises miembros de la UE
invirtieron $368 millones de dolares en Ecuador. El SIFA
busca atraer inversiones sostenibles en sectores clave
como energia y materias primas.

Inversion directa de paises miembros de la UE a Ecuador

(2021 - 2025*)
Industria manufacturera [ S13146M ]
Comercio ___________s5109.08M |
Transporte, almacenamiento y comunicaciones . s9924aM |
Servicios prestados a las empresas (2) [ S56.50M |
Electricidad, gas y agua I $20.5M La industria
Servicios comunales, sociales y personales HS$11.7M manufactureraes la

que mas inversion
Agricultura, silvicultura, caza y pesca I $0.6M directa proveniente
de la UE atrae.

Explotacion de minas y canteras S5-32.96M
Construccion | _S-36.87M

Fuente: Banco central del Ecuador.
Nota: Datos de inversidn extranjera directa a noviembre del 2025



Ameérica Latina, sostenibilidad y mercados: lecciones
del Foro CAF. Bolsa de Valores Guayaquil impulsa la
integracién regional para el crecimiento econdmico del

pais.

Mercado de valores ya financia
el desarrollo sostenible

Costa Rica: ¢25 620 000 000 canalizados via
mercado de valores para generacion
energética sostenible.

En 2024, la Bolsa Nacional de Valores de Costa
Rica estructuré y colocé una emisién de bonos
verdes por ¢25 620 000 000 destinada a
financiar la Planta de Gasificacion de
Residuos Sélidos Municipales No Valorizables
de Coopeguanacaste, orientada a produccion
de energia y gestion ambiental de residuos.

Colombia: (USD) $350 000 millones
movilizados en el mercado de valores hacia
proyectos sostenibles multisectoriales.

En 2025, Banco Santander Colombia emitid
bonos sostenibles por $350 000 millones en la
Bolsa de Valores de Colombia, con recursos
asignados a movilidad sostenible, transicion
energética e inclusion financiera, registrando
una demanda cercana a $974 000 millones.

Colombia: (USD) $1,7 billones en emisiones
bursdatiles, con $304 000 millones en
instrumentos sostenibles.

Durante 2025, el mercado de valores
colombiano registr6 27 colocaciones por
aproximadamente $1,7 billones, incluyendo
mads de $304 000 millones en bonos verdes,
sociales y sostenibles destinados a proyectos
ambientales y sociales estructurados bajo
esténdares ESG.

3 LECCIONES DE LA CAF

\

Financiamiento sostenible se
consolida como eje central de la
estrategia econémica regional,
con los mercados de capitales

llamados a movilizar inversién
privada hacia transiciéon
energética, infraestructura y
desarrollo productivo bajo
estdndares ESG.

Integracion de los mercados

financieros latinoamericanos es
clave para atraer capital de largo
plazo, mejorar liquidez y reducir el
costo de financiamiento en un
contexto global mds exigente en
términos de riesgo y transparencia.

Sostenibilidad fiscal y calidad
institucional se posicionan como
factores determinantes de
competitividad, condicionando el
acceso a financiamiento
internacional y la resiliencia
macroecondmica de la region.

BONOS TEMATICOS “VERDES” R v
. —IMPACTO FINANCIERO Y SOSTENIBLE — oY ~ +60 MW | s +40 PROYECTOS
e - 4 o AEi_:-_(I\ \¥ /- . NUEVAS PLANTAS 2%y ENERGIA, TRANSPORTE
3 ' ‘ag,___:ﬂz\ﬁ LIMPIAS Y EFICIENCIA
-400K TON +5,000 EMPLEOS GENERADOS
EVITADAS
ser POR ANO SUSD O.20-O.30/kwh

ESTIMATIVAS TARIFAS ESPERADAS

ﬁ:kaso K TON (VS.$USD 0.35 escenario tradicional) 4
el mB. PETROLEO EVITADAS ; N i

POR ANO

INVERTIDOS EN PROYECTOS
| ENERGIA SOSTENIBLE

} Temizados a través del mercado
de valores desde 2019
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Enero marca un nuevo récord para el mercado de
valores. Montos negociados crecen 24% interanual.

Montos negociados acumulados al mes de enero

(usD Millones)
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Enero 2026 proyecta un nuevo
maximo histérico en montos
negociados, alcanzando USD
1.773,8 millones, el nivel maés alto
registrado para este mes.

Renta variable se posiciona
como el segmento de mayor
crecimiento por tipo de renta en
el mercado de valores. En enero,
la renta variable crecié 31.6%
interanual.

2026 (p) VAR (%)
$1,7635 23.5%
$10.4  31.6%
$1,773.8 23.6%

Mercado accionario da sefiales de confianza: suben
precios y capitalizacion de las principales empresas

financieras.

Top acciones con mayor crecimiento en precios

(Precio USD - corte 31de enero)

Bolsa de Valores de Guayaquil SA... I $2.4

Corporacion Multibg S.A.
Banco Guayaquil S.A.
Banco Bolivariano C.A.
Conjunto Clinico Nacional
Beverage Brand & Patents

Cristaleria del Ecuador S.A.

Banco de la Producciéon S.A.

Banco Pichincha C.A.

Bolsa de Valores de Quito B.V.Q. S.A.

Fuente: Bolsa de Valore Guaya
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Innovacion en renta variable: una tendencia de
los Gltimos afos. Cuotas de participacion
fortalecen su participacion en el mercado.

Montos negociados en renta variable
(usD Millones)
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Historico de fondos de inversion vigentes en el mercado de valores

W Acciones

(cifras acumuladas desde su fecha de inscripcién)

ARo de

inscripcion

2019

2023

2023

2024

2025

2025

2025

2026

Fondo De Inversién Colectivo
Fibra Ecu01

Fondo De Inversién Colectivo
De Bienes Raices Uio 02
Fondo De Inversion Colectivo
Reit 03

Fondo Colectivo De Inversion
Vanguardia Versatil

Fondo De Inversion Cotizado
Fiducia Etf

Fondo De Inversion Colectivo
Rosado Guayaquil 1

Fondo De Inversion Cotizado
Legacyprime

Fondo De Inversién Colectivo
Patrimonio Verde 01

Fuente: Bolsa de Valore Guayaquil.
Nota: Cifras que contienen [p] son datos preliminares con corte a enero 30 del 2026.

Montos Negociados

(Millones USD)

$1.9
$30.6
$12.8
$2.6

$44.1
$15.3
$1.6

$1.2

Estos titulos valores se consideran
renta variable porque no
garantizan un rendimiento fijo.
Su rentabilidad depende ddel
desempeiio econémico,
financiero y operativo de la
entidad emisora o del patrimonio
al que estan vinculados.

«  Acciones: representan una
participacién directa en el
capital de una empresa. Su
rendimiento depende de los
resultados de la compafiia y
de la valorizacién del precio
de la accioén.

«  Cuotas de participacion:
otorgan derechos sobre una
parte de un fondo o
patrimonio autdnomo; su
rentabilidad varia segun el
desempefo de los activos
que lo componen.

«  Certificados de aportacion:
reflejan la participacion
patrimonial de los
aportantes en una entidad;
los beneficios dependen de
los resultados obtenidos por
dicha entidad.

«  Valores de participacion:
representan derechos
econdémicos sobre un
proyecto o patrimonio
especifico; su rendimiento
estd vinculado a su
desempeno financiero.

El primer fondo de inversiéon
cotizado se lanzd en 2019,
administrado por Fiducia.

Entre 2019 y 2025, se han
negociado mas de USD 120
millones en cuotas de
participacion en el mercado de
valores.
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Inversion privada impulsa energia limpia a través del

Fondo Colectivo Patrimonio Verde

Q'\@ } da> g

—

Toque de Campana 101 por el lanzamiento del fondo colectivo patrimonio verde Ol.

Un nuevo fondo de inversién por USD 10
millones canaliza capital hacia proyectos de
energia renovable, transmisién eléctrica y
tecnologia, en un momento clave para la
seguridad energética del pais.

Ecuador dio un paso clave para fortalecer su
transicion energética y diversificar sus fuentes
de financiamiento con el lanzamiento
del Fondo de Inversion Colectivo Patrimonio
Verde 01, el primer vehiculo bursatil impulsado
por GPS GROUP para canalizar inversion
privada hacia proyectos estratégicos de
energia limpia y renovable.

La emision, por USD 10 millones, fue
administrada por Maximiza Administradora
de Fondos y Fideicomisos Maxfondos S.A. y
estructurada por Intervalores Casa de
Valores, marcando un hito en el mercado de
valores  ecuatoriono al  abrir  nuevas
alternativas de financiamiento para el sector
energético.

El fondo estd disedado para invertir
principalmente en energias renovables,
transmision eléctrica y  soluciones
tecnolégicas vinculadas al sistema eléctrico
nacional, en un contexto donde el pais busca
reducir su dependencia de energia importada
y avanzar hacia una matriz mds sostenible.

Patrimonio Verde 01 estd conformado por 25.000
cuotas de USD 400 cada ung, con un plaozo de 20
afios y calificacion de riesgo AAA. Los recursos serdn
gestionados por Maxfondos S.A, empresa del
ecosistemma GPS GROUP, y estdn disponibles para
personas naturales y juridicas.Su  portafolio
referencial contempla una distribucion del 75% en
proyectos energéticos privados, 15% en renta
variable ecuatoriana y 10% en renta fija, lo que
permite a los inversionistas acceder de forma
diversificada a activos que tradicionalmente no
estdn disponibles para el publico general.

El inicio de su colocacidon se oficializd con el
tradicional Toque de Campana de la Bolsa de
Valores de Guayaquil, realizado en las instalaciones
de GPS GROUP.

GPS GROUP —empresa con mds de 11 afos de
trayectoria y seis unidades de negocio— consolida su
apuesta por la innovacion financiera como motor de
desarrollo energético. La compafia es lider en
proyectos energéticos para la industria acuicola y ha
ejecutado lineas de transmisioén, subtransmision y
parques solares en distintas regiones del pais.

GPS GROUP cuenta con un portafolio de proyectos
que movilizard una inversibn privada estimada
en USD 1.000 millones, respaldada por USD 100
millones en contratos de colaboracion publico-
privada, fortaleciendo la infraestructura énergética
nacional. %



Internacionalizacion enfrenta mayores
exigencias operativas en un entorno global

mas incierto

MsC. Econ. Mathias Haas
Director de Investigacion y
proyectos de la Camara de
Comercio de Guayaquil

El comercio exterior ha vuelto a
ganar relevancia en la economia de
Ecuador en un contexto internacional
cada vez mds voldtil. Tras un 2023
marcado por un menor dinamismo
de precios internacionales, el sector
exportador mostré una recuperacion
en 2024, aunque en un entorno
global caracterizado por mayores
tensiones geopoliticas, disrupciones
logisticas recurrentes y estdndares
operativos mds exigentes para el
acceso a mercados.

En términos de datos, las
exportaciones ecuatorianas
alcanzaron $31,126 millones FOB en
2023. En 2024, el valor exportado
aumento 10.6% interanual,
ubicdndose en $34,420 millones
FOB. Para 2025 (enero-noviembre),
las exportaciones acumulan $33,910
millones FOB, lo que proyecta un
valor superior al registrado en
2024 y ya es un crecimiento 9%
respecto a 2023. Este desempeno
reciente  ha estado impulsado
principalmente por el cacao, cuyo
favorable entorno de precios vy
demanda externa incidié6 de manera
relevante en el resultado agregado
del sector exportador.

Este crecimiento se produce, sin embargo, en
un contexto internacional mds exigente. La
logistica, la previsibilidad operativa y la
capacidad de adaptacion a nuevos estandares
ambientales y de trazabilidad se han
convertido en factores tan determinantes
como el acceso a mercados.

Para economias con una canasta exportadora
concentrada y dependiente de rutas logisticas
especificas, estos elementos elevan Ia
exposicion a choques externos, regulatorios o
de costos, Ilimitando Ila resiliencia del
crecimiento hacia afuera.

En mayo se cumple un afo adicional de
vigencia del acuerdo comercial con Ching, un
hito relevante dentro de la agenda de insercion
internacional del pais. Se trata de un acuerdo
cuyo impacto inicial ha sido gradual vy
parcialmente diluido, pero que mantiene
importancia como marco de mediano plazo
para el comercio bilateral, la diversificacién de
destinos y la reduccién de ciertas barreras de
acceso. Su consolidacién dependerd, en buena
medida, de la capacidad de las empresas para
absorber mayores exigencias operativas y
financieras.

El entorno macroeconémico regional refuerza
esta lectura. Las perspectivas de crecimiento
moderado y el equilibrio fragil de las cuentas
externas reducen los mdrgenes de error. En
este escenario, una internacionalizaciéon poco
resiliente puede transformarse rdpidamente en
una fuente adicional de vulnerabilidad. A ello se
suma un factor estructural que, sin ser
estrictamente comercial, incide en la
competitividad externa: el aumento de los
costos asociados al riesgo operativo, que se
refleja en mayores primas de seguros,
sobrecostos logisticos y exigencias adicionales
de financiamiento.

En conjunto, el desemperio reciente del sector
externo confirma la importancia de Ia
internacionalizacibn como motor de actividad,
pero también pone de relieve que su
sostenibilidad dependerd crecientemente de la
capacidad para fortalecer la resiliencia
logistica, financiera y operativa en un entorno
global mds incierto.
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