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RESUMEN

Esta investigacion se desarrolla por la necesidad de conocer la participacion del mercado bursatil
0 mercado de valores en las actividades empresariales del Ecuador, las ventajas, desventajas y
beneficios que brinda a los emisores y los inversionistas; para lograr obtener los datos requeridos
en este estudio, se implementd una metodologia de caracter no experimental a través de la
aplicacion de encuestas que permitié establecer el nivel de conocimiento sobre las transacciones
realizadas dentro de las bolsas de valores y la apreciacion de los emisores con respecto a esta
herramienta financiera, lo que permitié a su vez, en conjunto con la teoria recolectada con
respecto a este tema desarrollar las respectivas conclusiones correspondientes a esta actividad.

PALABRAS CLAVE: Mercado de valores; inversionistas; emisores; titulos de valor;
transacciones bursatiles; actividad empresarial.

THE MARKET BURSATIL AND ITS PARTICIPATION IN THE BUSINESS ACTIVITY
OF ECUADOR

ABSTRACT

This research is developed by the need to know the participation of the stock market or stock
market in the business activities of Ecuador, the advantages, disadvantages and benefits it
provides to issuers and investors; In order to obtain the data required in this study, a non-
experimental methodology was implemented through the application of surveys that allowed to
establish the level of knowledge about the transactions carried out within the stock exchanges and
the appreciation of the issuers with respect To this financial tool, which in turn allowed, in
conjunction with the theory collected with respect to this topic to develop the respective
conclusions corresponding to this activity.

KEYWORDS: Stock market; investors; issuers; securities; stock exchanges; business activity.
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INTRODUCCION

Para entender el Mercado Bursatil, se expresa la conceptualizacion de la bursatilizacion, la cual
se trata de la participacion libre y espontdnea tanto de personas naturales como juridicas en
transacciones comerciales dentro de un mercado de capitales, que denominan Bolsas de Valores;
de tal manera que, la accion primaria del mercado de valores, es la capitalizacion de las personas
juridicas cuando estas requieren de apalancamiento a un bajo costo, para la ejecucion de una
determinada inversion, estas transaccion en su totalidad se realizaran mediante una entidad
reguladora que asegura la validez de las mismas la cual se denomina Bolsa de Valores.

Escudero Prado, (2012) explica que:

El objetivo primordial de las operaciones bursatiles es conseguir financiamiento a empresas
para lograr sus metas y realizar sus proyectos econémicos a una tasa de interés activa menor
que un banco y a su vez otorgar a los inversionistas una ganancia promedio superior a la tasa de
interés pasiva que otorgan los bancos a sus clientes. (pag. 43)

La capitalizacion bursatil hace referencia al precio cotizado de cada accion que compone el
paquete accionario de la empresa, multiplicado por la totalidad de las acciones, lo que brinda un
valor total de las acciones de la empresa, y por consiguiente para la sociedad en su conjunto.

Por lo general, la mayoria de las empresas tienen un accionista cuya propiedad sobre la compafiia
es mayor a la de los demas, o también existen casos que dicho propietario es un gobierno o una
familia. Conforme a lo descrito, Echeverri, (2015) manifiesta que “en la mayoria de los indices
bursatiles se ajustan a esto trabajando en una "libre flotacion”, es decir, la capitalizacion
bursatil es el valor de la mercancia publicamente parte de la empresa. ”

La capitalizacion mediante el mercado bursatil, fluctia constantemente, debido a que depende del
precio en el que se cotice, y esta variacion depende directamente de las operaciones comerciales
gue se encuentre realizando la empresa. A este respecto Hernandez Blazquez, (2012) expone que:

Otro factor es la autorizacion por parte de la junta directiva de la empresa de méas acciones para
ser cotizadas en la bolsa o también que la compafiia disponga de bonos convertibles que se
conviertan en acciones comunes; de ese modo, se diluye el precio de la accion y por tanto varia
la capitalizacion bursatil. (pag. 38)

Dentro de los mercados de valores se negocian titulos de valor, cuya renta es variable o fija
puestas de una manera estructurada, mediante la compraventa de valores negociables,
permitiendo la canalizacion de capital a mediano y largo plazo de los inversores a los usuarios.

Son considerados valores negociables los siguientes:

e “Las acciones de sociedades y los valores negociables equivalentes a las acciones, asi
como cualquier otro tipo de valores negociables que den derecho a adquirir acciones o
valores equivalentes a las acciones, por su conversion o por el ejercicio de los derechos
que confieren.” (Escudero Prado, 2013, pag. 52)

e “Los bonos, obligaciones y otros valores analogos, representativos de parte de un
empréstito, incluidos los convertibles o canjeables.” (Escudero Prado, 2013, pag. 53)

e “Las cédulas, los bonos y participaciones hipotecarias.” (Escudero Prado, 2013, pag. 53)

e “Los bonos de titularizacion.” (Escudero Prado, 2013, pag. 54)
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“Las participaciones y acciones de instituciones de inversion colectiva.” (Escudero
Prado, 2013, pag. 54)

“Los instrumentos del mercado monetario entendiendo por tales las categorias de
instrumentos que se negocian habitualmente en el mercado monetario tales como las
letras del Tesoro, certificados de depdsito y pagarés, salvo que sean librados
singularmente, excluyéndose los instrumentos de pago que deriven de operaciones
comerciales antecedentes que no impliquen captacion de fondos reembolsables.”
(Escudero Prado, 2013, pag. 55)

“Las participaciones preferentes.” (Escudero Prado, 2013, pag. 55)
“Las cédulas territoriales.” (Escudero Prado, 2013, pag. 55)

“Los "warrants" y demds valores negociables derivados que confieran el derecho a
adquirir o vender cualquier otro valor negociable, o que den derecho a una liquidacion
en efectivo determinada por referencia, entre otros, a valores negociables, divisas, tipos
de interés o rendimientos, materias primas, riesgo de crédito u otros indices 0 medidas. ”
(Escudero Prado, 2013, pag. 56)

“Los demaés a los que las disposiciones legales o reglamentarias atribuyan la condicion
de valor negociable.” (Escudero Prado, 2013, pag. 56)

También se consideran valores negociables, entre otros, los contratos de opciones, futuros,
permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos de instrumentos financieros
derivados relacionados con diversas materias: valores, divisas, materias primas, instrumentos
financieros, etc.

Estructura y Participantes

Estructura.

misoras de titulo de
. valores

Intermediarios x

Mercado de
finanzas

i Nnversionistas que buscan

rentabilidad

Demanda

Grafico N° 1: Estructura de la bursatilizacion.
Fuente: Bolsa de Valores Quito, (2016)

Elaborado por: Autores

© Centro de Investigacion y Desarrollo. Universidad Regional Auténoma de Los Andes - Extensién Santo Domingo. Ecuador.

13




Gladys Germania Salazar Olives, Carlos Elicio Cadena Pullés, Aura Mariana de Jesus Palacios Lopez

Emisores (Oferta)

Los emisores son Personas Juridicas especificamente conformadas como Sociedades Anonimas
que pueden pertenecer al sector publico o privado, y asi mismo al sistema financiero o no
financiero, las mismas que de acuerdo con Molina, (2016) “luego de un proceso de calificacion,
tienen la posibilidad de emitir Acciones, Obligaciones a Corto y Largo Plazo, Titularizaciones o
Fondos Colectivos, con el fin de conseguir fondos para invertir en proyectos productivos que
generen mayores ganancias a dichas empresas. ”

Intermediarios (Mercado)

Los Intermediarios son compafiias andnimas conocidas como Casas de Valores que realizan
negociaciones en la Bolsa de Valores a través de Operadores inscritos en al Registro Mercantil de
Valores

Inversionistas (Demanda)

Los inversionistas son personas naturales o juridicas que disponen de montos de dinero los cuales
buscan la asesoria de una Casa de Valores para que sean viabilizados dichos fondos; y conforme
al cumplimiento de los requerimientos exigidos por el mercado de valores, obtener un beneficio
por el monto entregado como inversion.

Participantes

Tabla N° 1: Participantes del mercado de valores

Participante Funcién

Bolsa de Valores. Entidad privada por medio de la que se realizan negociaciones de
compre y venta de valores.

Casa de valores Compariias anénimas que sirven como intermediacién de valores
entre los emisores e inversionistas.

Emisores de Valores Ofertan en el mercado de valores con la finalidad de recaudar
fondos de inversion.

Administradoras de Encargadas de la administracion de los fondos de inversion ademas

fondos. de actuar como emisores.

Calificadora de Califican los productos financiero o activos.

riesgos.

DECEVALE En la actualidad liquida las operaciones negociadas en las dos

Bolsas de Valores.

Auditoras Externas.  Examinan y evallUa cualquiera de los sistemas de informacion de
una organizacion y emite una opinion independiente sobre los

mismos.
Inversionistas Son personas o instituciones con recursos econdémicos excedentes y
Institucionales disponibles para invertir en valores.

Fuente: Bolsa de Valores Quito, (2016)

Elaborado por: Autores
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Bursatilizacion en el Ecuador

La bursatilizacién se presenta como un mecanismo de capitalizacion para las empresas, de esta
manera obtienen los recursos requeridos para destinarlo al consumo y en menor medida para la
adquisicion de bienes e inmuebles a la vez esta permite el nexo entre el mercado primario para el
crédito de consumo y de los inversionistas.

“La economia de Ecuador es la séptima mas grande de América del Sur después de las de Brasil,
Argentina, Colombia, Venezuela, Chile y Per(” (Fondo Monetario Internacional, 2017)

Entre los mecanismos para el proceso de bursatilizacién en el Ecuador de presenta la Bolsa de
Valores de Guayaquil y la Bolsa de Valores de Quito.

Estructura del Mercado de Valores.

Tabla N° 2: Estructura del mercado de valores.

4 miembros del Sector Publico
3 miembros del Sector Privado
Superintendente de Compaiiias
Presidente del Consejo Nacional de Valores

Intendencia de Intendencia de
Mercado de Valores Mercado de Valores
Quito Guayaquil
Bolsa de Valores de Quito 1 2 1 Bolsa de Valores de Guayaquil
Casas de Valores 27 42 15 Casas de Valores
Administradoras de Fondos 15 38 23 Administradoras de Fondos
Emisores 173 405 232 Emisores
Calificadoras 5 7 2 Calificadoras
Auditoras 44 77 33 Auditoras
Deceval 2 2 Deceval

Fuente: Bolsa de Valores Quito, (2016)

Elaborado por: Autores
Riesgos

Delgado Ugarte, (2013) explica que “La formacién de burbujas especulativas, debido a que
pueden modificar los precios relativos, de los activos financieros y o financieros, con los que
pueden generar olas de inflacion financiera.”

Dichas burbujas han sido un factor esencial en la concentracion del excedente a lo largo del
mundo econémico, asi mismo han llevado a las empresas a buscar ingresos y rentabilidad para
mantener los precios de sus acciones en constante crecimiento.

Las burbujas bursatiles elevan el precio de los activos financieros a niveles que no corresponden
con los resultados productivos, inclusos provocando cambios significativos en conceptos
contables, procesos de valuacion de los distintos componentes del balance, y en la formacion de
los resultados.

Eventualmente el poder producir ingresos (en ocasiones virtuales) por medio de derivados, es
evidente que se puede gestionar los pasivos y la capitalizacion de una empresa o entidad publica.
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Ventajas

Entre las grandes ventajas que ofrece el mercado bursatil se encuentra la posibilidad de que exista
un mercado secundario; es decir, un mercado en el cual se puedan intercambiar titulos valores,
activos o productos que han sido emitidos por empresas y gobiernos y ya han sido adquiridos
anteriormente por algun inversionista, ademas de ellas se presentan las siguientes ventajas:

Ventajas a los bancos:

e “Incremento de capacidad de intermediacion y de margen de ganancia, mejorando la
rotacion de activos.” (Murphy, 2013, pag. 33)

e “Reduccién de los costos financieros, mejorando la administracion de los riesgos
crediticos, permitiendo una mejor tasa de financiamiento.” (Murphy, 2013, pag. 33)

e “Reduccidn de los descalces financiero. ” (Murphy, 2013, pag. 34)

e “Evita la exposicién a perdidas por fluctuaciones en las tareas de interés, facilitando una
adecuada gestién.” (Murphy, 2013, pag. 34)

e “Promueve el desarrollo de mercados capitales por la ofertas de titulos a disposicién del
publico.” (Murphy, 2013, pag. 35)

e “Este proceso permite la obtencion de liquidez en procesos de recesion ademas permite
ofrecer otros productos a los clientes.” (Murphy, 2013, pag. 35)

Ventajas para los inversionistas:
- “Mejor rendimiento como compensacion.” (Murphy, 2013, pag. 36)

- “Mayor oferta de los titulos generando mayores alternativas de inversiéon.” (Murphy,
2013, pag. 36)

- “Permite el ingreso de grandes inversores.” (Murphy, 2013, pag. 36)
Ventajas para las empresas:

- “Obtencion de recursos a un menor costo. ” (Murphy, 2013, pag. 37)

- “Se presenta la capacidad de poner en ejecucion proyectos que por lo normal son
dificiles de emprender.” (Murphy, 2013, pag. 37)

Desventajas

Una desventaja presente en las transacciones realizadas mediante los mercados de valores se debe
a la complejidad que estas presentan y los requerimientos que deben de cumplir las
organizaciones, ya que como explica Martinez Abascal, (2012) “para la puesta en marcha de un
proceso de bursatilizacion se necesita un equipo interdisciplinario, lo cual acarrea gastos
relacionados con el desarrollo de la estructura. ”

A este respecto Molina, (2016) expresa:

El marco normativo es incierto o incompleto, aunque ello depende de las caracteristicas de cada
legislacion aplicable, aun en los paises que cuentan con una regulacion legal de la
bursatilizacion o un desarrollo importante de su mercado de capitales, aquella no siempre es
completa, y no abarca todos los aspectos importantes de la estructura del proceso. (pag. 88)
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La bursatilizacion permite una diseminacion de los riesgos financieros, hasta el punto que
permanecen ocultos ante los regimenes del sistema financiero bancario, es decir no disminuye la
capacidad de pago de la empresa que recibe la inversion e incluso permanecen ocultos tanto
como para los reguladores como para los participantes en los mercados.

MATERIALES Y METODOS
Tipo de investigacion

Para el desarrollo de este estudio se ha aplicado un tipo de investigacion no experimental, puesto
que el analisis desarrollado, no implica un reactivo que pudiese modificar las variables
principales que componen la tematica en estudio.

Métodos

Inductivo - Deductivo.- Los métodos inductivo y deductivo se aplicaron para el desarrollo de esta
investigacion toda vez que se partio de los general en base a la teoria descrita con respecto a la
conceptualizacion de los mercados de valores y su funcionamiento, para llegar a lo particular,
visto desde su funcionamiento y estructura dentro del sistema financiero empresarial del Ecuador.

Analitico — Sintético.- Este método se aplicd con la finalidad de profundizar sobre los resultados
obtenidos a través del trabajo bibliografico y de campo con respecto a la moneda electrénica y su
circulacion en el sistema financiero nacional.

Técnicas

Bibliografica: Se desarrollé un estudio sobre la teoria existente relacionada con el mercado de
valores de manera general, incluido su funcionamiento en el Ecuador, su estructuracion y las
ventajas y desventajas de este medio de financiamiento empresarial.

Encuesta: Se estructuré un formulario de encuesta aplicado a los empresarios, para conocer el
nivel de aceptacion de la participacion en el mercado de valores como medio para el
apalancamiento financiero y los beneficios derivados de este tipo de transacciones.

Poblacion y muestra

En lo que respecta a Ecuador, conforme lo describe la Bolsa de Valores Quito, (2016) se
encuentran inscritos 405 emisores de los cuales, 81 pertenecen al sistema financiero y 324 al no
financiero.

Muestra:
n=— i 405
E‘(N — 1) + 1 n = m
405
n= — _ 405
(0,05)2(405— 1) +1 "=

B 405
"~ (0,0025)(404) + 1

n =201,492537 ~ 202

De acuerdo con la formula estadistica la muestra a ser aplicada es de 202.
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RESULTADOS
Analisis e interpretacion de la encuesta aplicada a las empresas emisoras en procesos bursatiles

Pregunta N° 1.- ;En queé actividad econdmica desarrolla sus actividades la empresa que usted
dirige?

Tabla N° 3: Tipo de actividad econémica. Gréfico N° 2: Tipo de actividad econdmica.
Descripcion Frec. % 693%
Comercial 82 40,59% Ht
Industrial 17 8,42% 15’35!

Agricultura 8 3,96%
Servicios 24 11,88% V

Inmobiliario 26 12,87% 12,87%
11,88% 3 96%8,42%

Construccion 31 15,35%

Energia y minas 14 6,93% Fuente: Encuesta aplicada a las empresas emisoras
en procesos bursatiles, Ecuador.

Total 202 100,00%

Elaborado por: Autores

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas
emisoras en procesos bursatiles, Ecuador.
Elaborado por: Autores

Analisis e interpretacion

De acuerdo con el grafico N° 2 el 40,59% de las empresas que tienen participacion como
emisores en las transacciones bursatiles, son comerciales, el 15,35% son de la construccion; el
12,87% pertenece al sector inmobiliario; el 8,42% al sector industrial; el 6,93% al sector de
energias y minas; y, por ultimo el 3,96% al sector de la agricultura.

Conforme la informacion obtenida mediante la debida encuesta, se determina que la mayoria de
las empresas participantes del mercado de valores en el Ecuador, indistintamente de la Bolsa de
Valores Quito o Guayaquil, pertenecen al sector econdomico comercial, es decir, a la compra y
venta de productos.

Pregunta N° 2.- ;Cuantos afios tiene su empresa participando dentro del mercado de valores?

Tabla N° 4: Tiempo en el mercado de valores. Grafico N° 3: Tiempo en el mercado de valores.
Descripcion Frec. % 6,44%
P 8,91% = Menos de 1 afio
Menos de 1 afio 13 6,44% T ' o
1 -2 afos 18 8,91% / AR
22,77% T T
3 4 afios 46  22,77% ‘ Epm—
5—6 afios 67 33,17% = Mas de 6 afios
Maés de 6 afios 58 28,71%

S Fuente: Encuesta aplicada a las empresas emisoras
Total 202 100,00% en procesos bursatiles, Ecuador.

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas emisoras en  EJaborado por: Autores.
procesos bursatiles, Ecuador. Elaborado por: Autores
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Analisis e interpretacion

De acuerdo con el gréfico N° 3 el 33,17% de las empresas participantes como emisoras en los
procesos bursatiles manifiesta que tiene entre 5 y 6 afios en este tipo de transacciones; el 28,71%
tiene méas de 6 afios; el 22,77% tiene entre 3 y 4 afios; mientras que el 8,91% tiene entre 1y 2
afios; y por ultimo el 6,44% tiene menos de 1 afio participando en el mercado bursatil.

De acuerdo con los datos suministrados, se determina que la mayoria de las empresas tiene entre
5y 6 afios de participacion en el mercado bursatil, o que les permite conceder una opinién veraz
con respecto a los beneficios percibidos por las transacciones realizadas en el mercado de valores
conforme las actividades comerciales realizadas.

Pregunta N° 3.- ;Como califica su nivel de conocimiento con respecto a los procesos de
titularizacion en los mercados de valores?

Tabla N° 5: Nivel de conocimiento de los Gréafico N° 4: Nivel de conocimiento de los

procesos en mercados de valores. procesos en mercados de valores.
Descripcion Frec. % 19,31%
Alto 112 55,44% : :
Medio 51 2525% .
Bajo 39 19,31%
Total 202 100,00% Fuente: Encuesta aplicada a las empresas emisoras

en procesos bursatiles, Ecuador.

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas emisoras en
procesos bursatiles, Ecuador. Elaborado por: Autores

Elaborado por: Autores
Anaélisis e interpretacion

De acuerdo con el grafico N° 4 se determina que el 55,44% de las empresas participantes en
calidad de emisoras dentro del mercado de valores, posee un alto nivel de conocimiento con
respecto a los procesos realizados dentro de este; mientras que el 25,25% posee un nivel medio; y
por altimo el 19,31% tiene un bajo nivel de conocimiento con respecto a esto.

Mediante la informacion recolectada con el respectivo instrumento, se determina que la mayoria
de las empresas que corresponden a la poblacion en estudio, poseen un alto conocimiento con
respecto a los procesos de titularizacion dentro de los mercados de valores; lo que permite tener
un amplio criterio con respecto a la investigacion que se esta desarrollando.

Pregunta N° 4.- ;Conoce usted las ventajas y desventajas presentes dentro de los procesos de
titularizacion dentro del mercado de valores?

Analisis e interpretacion

De acuerdo con el grafico N° 5 el 67,82% de las empresas que participan como emisoras dentro
de los procesos de titularizacion en el mercado bursatil, manifiestan que si conocen las ventajas y
desventajas que corresponden a dichos procesos; mientras que el 32,18% informo que no tienen
conocimiento en la totalidad de las ventajas y desventajas que presenta el mercado de valores.
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Conforme la informacién obtenida, se determina que la mayoria de empresa tiene un amplio
conocimiento con respecto a las ventajas y desventajas que presenta el mercado de valores para el
desarrollo de sus actividades.

Tabla N° 6: Conocimiento de ventajas y Gréafico N° 5: Conocimiento de ventajas y

desventajas del mercado de valores. desventajas del mercado de valores.
Descripcidn Frec. %
Si 137 67,82%
No 65 32,18% -
Total 202 100,00% = No

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas emisoras en
procesos bursatiles, Ecuador.

Elaborado por: Autores

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas emisoras
en procesos bursatiles, Ecuador.

Elaborado por: Autores
Pregunta N° 5.- ; Qué lo motivo a ingresar al mercado de valores?

Tabla N° 7: Motivacion a ingresar al mercado de Gréafico N° 6: Motivacion a ingresar al mercado de

valores. valores.
Descripcion Frec. % -
Mejores beneficios 88 43,56% Hes
37,13% = Mayor seguridad
Mayor seguridad 39 19,31%
Menor tasa de interés 75 37,13% ‘
Total 202 100,00%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas emisoras
Fuente: Encuesta aplicada a las empresas emisoras en  en procesos bursatiles, Ecuador.
procesos bursatiles, Ecuador.

Elaborado por: Autores
Elaborado por: Autores

Analisis e interpretacion

De acuerdo con el grafico N° 6 el 43,56% de las empresas participantes del mercado de valores
en calidad de emisoras, optd por este medio de financiamiento debido a los mejores beneficios
que ofrece; el 37,13% por las tasas de interés inferiores a las del sistema financiero bancario; y
por ultimo el 19,31% debido a la mayor seguridad juridica que representan las transacciones
realizadas.

De acuerdo con la informacion recolectada, se determina que la mayoria de empresa que ha
optado por el financiamiento a través del mercado de valores, lo ha realizado por obtener
mayores beneficios que los que ofrece la banca privada en el apalancamiento financiero para la
realizacion de los proyectos comerciales que plantea cada empresa dentro de su proyeccion
estratégica.

Pregunta N° 6.- ¢ Cual es el motivo que a su consideracidon, el mercado de valores ofrece mayores
garantias por encima de los créditos bancarios?
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Tabla N° 8: Mayor garantia del mercado de valores. Grafico N° 7: Mayor garantia del mercado de
— valores.
Descripcion Frec. %
Tasa de interés 42 20,79% .
Mayor rédito econémico 97 48,02% 7

Seguridad en los procesos 30 14,85%

Posibilidad de crecimiento 33 16,34%

Total 202 100,00% . )
Fuente: Encuesta aplicada a las empresas emisoras

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas emisoras en en procesos bursatiles, Ecuador.
procesos bursatiles, Ecuador.

Elaborado por: Elaborado por: Autores
Elaborado por: Elaborado por: Autores

Anaélisis e interpretacion

De acuerdo con el Grafico N° 7 el 48,02% de las empresas emisoras que conforman el mercado
de valores, manifiestan que este ofrece un mayor rédito econdémico a través del financiamiento; el
20,79% establece que la mayor garantia ofrecida por el mercado de valores son las tasas de
interés; el 16,34% describe que existen mayores posibilidades de crecimiento; y, por ultimo el
14,85% determina que existe mayor seguridad en los procesos tanto para el emisor como para el
inversionista.

Mediante la informacién obtenida a través del proceso de investigacion se determina que, a
consideracién de la mayoria de empresas emisores de titulos de valor en el mercado de capitales,
la mayor garantia que ofrece el mercado de valores por encima de la banca privada a través de
sus créditos es un mayor rédito econémico para la empresa que accede al apalancamiento
financiero mediante las bolsas de valores para la ejecucion de sus proyectos de inversion.

Pregunta N° 7.- ¢ Dentro del tiempo que lleva dentro del mercado de valores como emisor, cuales
han sido las dificultades mas notorias percibidas para su participacion en este?

Tabla N° 9: Dificultades percibidas. Gréafico N° 8: Dificultades percibidas.
Descripcion Frec. %
Gastos para cese
reestructuracion interna 66 32,67%
de la empresa o
Progeso de calificacion 41 20.30%
de riesgo
Marco normativo 95 47.03%
incompleto
Total 202 100,00% Fuente: Encuesta aplicada a las empresas emisoras
Fuente: Encuesta aplicada a las empresas emisoras en €N procesos bursatiles, Ecuador.
procesos bursatiles, Ecuador. Elaborado por: Autores

Elaborado por: Autores
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Anélisis e interpretacion

De acuerdo con el grafico N° 8 el 47,03% de las empresas emisoras dentro del mercado de
valores, manifiesta que la mayor dificultad que se les ha presentado es concerniente al marco
legal incompleto; mientras que el 32,67% corresponde a los gastos incurridos por la
reestructuracién interna de la empresa; y, por ultimo el 20,30% manifiesta que se trata del paso
por el proceso de calificacion de riesgo.

Conforme la informacién instruida por la poblacion en estudio, se determina que la mayoria de
las empresas afirman que la mayor dificultad presente para su participacion dentro del mercado
de valores en lo que corresponde al Ecuador, es referente al marco normativo incompleto.

DISCUSION

Conforme la investigacion realizada, se determina que el mercado de valores provee de una
herramienta de apalancamiento a las empresas para el desarrollo de sus actividades comerciales,
puesto que mediante las transacciones comerciales realizadas dentro de este, se consigue
financiamiento directo de los inversionistas a cambio de una ganancia que se encuentra
establecida por debajo de las tasas de interés bancaria, lo que permite un mayor crecimiento de la
empresa y a su vez mayor seguridad al inversionista por los requerimientos que debe de cumplir
la empresa para ser emisor de titulos de valor en los respectivos mercados de capitales; a este
respecto Marin, (2011) explica que “al tomar decisiones de financiamiento es importante
recordar el concepto de generacidén de valor: éste consiste en que si una empresa genera
utilidades operativas mayores que los costos de los recursos utilizados para producirlas, estara
generando valor o riqueza para los accionistas, por el contrario, si esta utilidad es menor que
los costos, la riqueza de los accionistas se vera deteriorada.” De tal manera que Hernandez,
(2015) expone que “el mercado de valores es una gran entidad financiera que sirve a muchos
propdositos, dentro de los cuales, permite que el publico participe en la actividad empresarial
adaptandose a los inversores y las empresas por igual, es asi que, la economia de una nacion se
beneficia de la actividad bursatil.”

Por otra parte en lo que respecta a Ecuador, Granados, (2012) manifiesta que “La creciente
participacién de empresas en el mercado de valores pone de manifiesto que la forma de
financiarse a través de la emision de obligaciones ha tenido éxito en el pais, no obstante es
importante reconocer que en el mercado de valores ecuatoriano se tiene una amplia
participacion de entidades del Estado y grandes empresas, desfavoreciendo a las pequefias y
medianas empresas.” Conforme la expresion de los autores citados, y el desarrollo de la
investigacion, se determina que el mercado de valores ofrece una amplia gama de beneficios
tanto para emisores como para inversionistas puesto que permite una participacion activa en las
actividades empresariales dando facilidad de acceso a la capitalizacion de las empresas que asi lo
requieren y réditos garantizados a los que brinda el capital para este efecto.

CONCLUSIONES

El mercado de valores es una herramienta financiera para las empresas que luego de cumplir con
los requerimientos que este exige obtiene mayores beneficios que por medio del apalancamiento
mediante el sistema financiero tradicional (bancos), por consiguiente contrae obligaciones a una
menor tasa de interés, con mayor seguridad de las transacciones realizadas, permitiendo un mayor
crecimiento de la empresa.
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Dentro del marco legal existente para el funcionamiento de los mercados de valores, se permite la
emision de obligaciones, acciones, entre otras, otorgando una amplia gama de posibilidades al
inversionista para colocar su capital con un minimo riesgo conforme los requerimientos que los
emisores deben de cumplir para acceder al financiamiento mediante el mercado de capitales.

En lo que respecta al Ecuador, existen dos mercados de valores, la Bolsa de Valores Quito, y la
Bolsa de Valores Guayaquil, teniendo dentro de sus estructuras en conjunto 405 empresas que se
constituyen como emisores, de los cuales 81 son del sector financiero y 324 pertenecen al sector
no financiero; de igual manera se registra un total de 42 casas de valores, mismas que son las
entidades autorizadas a realizar transacciones dentro del mercado de valores la cuales obtienen
sus ganancias mediante el rédito obtenido por los inversionistas.

De la investigacion realizada mediante las encuestas, se desprende gque en su mayoria las
empresas que participan como emisoras dentro del mercado de valores corresponden al sector
comercial, de igual forman corresponde mencionar que la mayoria tiene un rango entre 5 y 6 afios
de trayectoria en las transacciones relacionadas con la bolsa de valores, teniendo de esta manera
un alto nivel de conocimiento con respecto a los procedimientos aplicables para su participacion
dentro de este medio de financiamiento, aprovechando al maximo los beneficios otorgados
mediante los beneficios y ventajas adquiridas a través del mercado de capitales, dando confianza
a los inversionistas mediante los requerimientos exigidos para su participacion; permitiendo asi
un mayor crecimiento empresarial dentro de las actividades desarrolladas por cada compafiia.
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