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RESUMEN

El presente proyecto investigativo nos permitio llevar a cabo un estudio minucioso
acerca de la forma en la que invierten sus utilidades las PYMES del Canton Milagro,
considerando que la mayoria de estas lo hacen en instituciones financieras y no en la
Bolsa de Valores a través de la compra de acciones con el fin de multiplicar sus
ganancias, por lo que pudimos rescatar entonces que, existe un alto grado de
desconocimiento sobre las ventajas y beneficios que brinda el Mercado de Valores
Ecuatoriano como organismo al considerarlo como una fuente para invertir dinero, lo
cual nos permitié identificar y esclarecer el gran problema que existe dentro de nuestro
Canton; para lo cual se establecié un solo objetivo general, el mismo que consiste en la
demostrar la rentabilidad y efectividad absoluta al realizar transacciones dentro de este
Mercado. Después de haber estudiado el problema y las diferentes leyes y reglamentos
en las cuales esta regido nuestro tema, procedimos a realizar una encuesta la cual
estuvo dirigida a los gerentes — propietarios de las PYMES establecidas correctamente
en Milagro, las mismas que ascienden a un total de 83 personas encuestadas; los
datos recopilados representaron para nuestro estudio una herramienta muy valiosa la
cual nos permitié cerciorarnos sobre el desconocimiento de informacién importante y
necesaria acerca del como opera el Mercado de Valores puesto que los resultados
obtenidos en las encuestas fueron tabulados y reflejados a través de graficos
estadisticos, dejando como andlisis que algunos propietarios de empresas poseen un
ligero desinterés de tener conocimientos sobre banca e inversiones por el hecho de
tener una conciencia errénea al creer que si invierten en la Bolsa de Valores corren
riesgo absoluto de perder parte o totalidad de sus ganancias. Ademas se evidencio que
en su mayoria consideran muy importante la existencia de capacitaciones permanentes

que brinden informacion necesaria sobre los servicios y beneficios de las mismas.

Palabras Claves: Compra de acciones, Mercado de Valores Ecuatoriano, Bolsa de

Valores
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ABSTRACT

This research project allowed us to carry out a detailed study about the way they invest
their profits the PYMES of Milagro Canton, considering that most of these financial
institutions do not in the stock market through the purchase of shares in order to
multiply your winnings, so as we could, then, that there is a high degree of ignorance
about the advantages and benefits provided by the Mercadp de Valores Ecuatoriano as
an agency to consider it as a source to invest money, which allowed us to identify and
clarify the major problem that exists within our Canton, for which established a single
overall objective is the same as the show returns and absolute effectiveness when
transacting in this market. After studying the problem and the different laws and
regulations which is governed our subject, we proceeded to conduct a survey which
was directed to managers - owners of PYMES set correctly in Milagro, he same
amounting to a total of 83 respondents, the data collected for our study represented an
invaluable tool that allowed us to Mercado de Valores about the lack of important
information needed about how the stock market operates as the results obtained in
surveys were tabulated and reflected through statistical graphics, as analysis leaving
some business owners have a slight lack any knowledge on banking and investments
by having an erroneous conscience by believing that if they invest in the Bolsa de
Valores all at risk of losing some or all of their profits. It also showed that a majority
consider very important the existence of ongoing training required to provide

information about the services and benefits of the same.

Keywords: Purchase of shares, Mercado de Valores Ecuatoriano, Bolsa de Valores.
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INTRODUCCION

El presente proyecto que se plantea consiste en un analisis del mercado de valores
ecuatoriano como fuente de inversion para las PYMES del cantén Milagro, con el fin de
dar a conocer todas las ventajas y beneficios que brinda este mercado considerando
gue estas empresas solo invierten en entidades del Sistemas Financiero mediante

depdsitos a plazo fijo.

El presente trabajo fue propuesto por los autores del proyecto para discernir las
decisiones de las PYMES de no invertir en la Bolsa de Valores, a la cual deben de ser
adaptadas segun las exigencias de estas y conveniencia para el crecimiento de sus

ganancias.

El objetivo fundamental de esta investigacion serd mostrar ventajas para que las
PYMES inviertan en el mercado de valores ecuatoriano, demostrando la efectividad y la
rentabilidad que se puede obtener operando en la bolsa de valores, también se buscara
las razones por las cuales ha existido un desinterés de estas empresas en no tomar

como opcién para invertir a este mercado.

Se determinara también varios ambitos adicionales referentes a estas variables de
estudios para asi despejar conceptos equivocados que se conozca de las mismas para
gue asi los inversionistas puedan guiarse de forma directa al momento de decidir
ampliar su capital, sin temer a contraer algun tipo de riesgo al realizar inversiones a

corto o largo plazo.



CAPITULO |
EL PROBLEMA

1.1 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1.1 Problematizacién

El mercado de valores es una alternativa muy relevante al mercado del dinero de tal
manera que un ahorrista tiene la potestad de invertir el mismo a través de la compra de
una accion, con emisiones de una empresa que le permita tener recursos monetarios

para mejorar sus condiciones financieras.

En el Ecuador este mercado es limitado segun datos estadisticos, los mismos que
representan el 8.9% del PIB en el periodo transcurrente entre el 2006 y 2010. Para el
afo del 2011 estas inversiones se redujeron mas de 1.300 millones (5.7% del PIB) por

lo que resulta necesario optimizar los incentivos tributarios.

La escasez de politicas publicas para desarrollar el mercado de valores del pais y la
dispersion en el control y la regulacion se han traducido en una actividad bursatil

deprimida con transacciones inferiores al 10% del PIB.

Mientras que en paises como Costa Rica, por ejemplo, hasta se duplica el crecimiento
de la economia, lo que ha impedido que este mercado sea el canalizador de los

excedentes del ahorro nacional hacia el sector productivo.!

1ROSERO M, Luis: “El Mercado de Valores y ¢ Su nueva Ley?”, El Telégrafo.
2



La importancia de este tema se origina en que el BIESS no invierte los fondos de
pensiones en las Bolsas, pese a que es el Unico que maneja esos valores, cuando esos

recursos son los nutrientes de este mercado en todo el mundo?.

En cuanto al nivel de regiones, especialmente en las provincias tanto del Guayas como
de Pichincha, el mercado de valores opera bajo un nivel limitado en sus transacciones
diarias de tal manera que consigue lograr nuevos compradores de acciones en su
mayoria de las pequefias empresas establecidas en gran parte en las ciudades de

Guayaquil y Quito respectivamente.

Las pequefias y medianas empresas establecidas en la ciudad de Milagro, optan por
invertir su dinero en los bancos a través de polizas, dejando pasar por desapercibido las
distintas ventajas que brinda el mercado de valores al realizar transacciones
directamente con ellos, por lo que dicho mercado no esta operando correctamente en
este canton. El desconocimiento de las PYMES sobre las transacciones que se operan

en un mercado de valores es debido al desinterés de invertir en el mismo.

Existiendo una limitada capacidad de decisién para crear acciones para la ampliacién
de capital dentro de estas pequefias y medianas empresas por temor a perder el control
o el dominio de estas, en caso de que un inversionista llegue a obtener mayor capital
accionario o a su vez el crecimiento de capital puede afectar el valor de las acciones de

un capitalista en varias formas.

A su vez la falta de conocimiento sobre analisis técnico para saber como invertir en un
mercado de valores causa un bajo nivel de rentabilidad por no manejar adecuadamente
las inversiones por lo que las PYMES se rehlsan a contraer un riesgo a corto o largo
plazo en la compra de productos en un mercado de valores evitando pérdidas por una
mala administracion de los ahorros o excedentes de dinero que las PYMES decidan

invertir.

2 QUITO, “Sector Privado busca formas de activar mercado de valores”, El Universo.

3



Este proyecto se enfoca en demostrar a las PYMES del canton Milagro que existe el
mercado de valores como una nueva fuente de inversion de tal manera que se inclinen
hacia ella mediante la compra de acciones y que no solo puedan negociar en el sector

bancario con depdsitos a plazo fijo.

El mantenerse sobre la decisidon de invertir todas las ganancias y excedentes de dinero
gque poseen las PYMES en ahorros o depoésitos a plazo fijo en las diferentes
instituciones bancarias del Ecuador como consecuencia del desconocimiento de nuevas
alternativas de fuentes de inversion podria causar un enorme uso de este mecanismo lo
cual impide el desarrollo del pais por la no utilizacion de otras entidades como la Bolsa
de Valores.

Realizar un seguimiento de las operaciones que realizan las PYMES del canton Milagro
en el sistema bancario y acrecentar fuentes de informacion sobre las ventajas y
beneficios que se obtiene al invertir en este mercado.

1.1.2 Delimitacion del Problema

Campo: Ingenieria en Contaduria Publica y Auditoria

Area: Banca y Mercado de Valores

Aspecto: El Mercado de Valores Ecuatoriano como fuente de inversion para las
PYMES.

Espacio: Cantén Milagro

Tiempo: Afio 2013



1.1.3 Formulacién del Problema

¢,Como afecta a las PYMES del cantén Milagro el desinterés de considerar como fuente
de inversion el mercado de valores ecuatoriano debido al desconocimiento de las

funciones de la Bolsa de Valores?

1.1.4 Sistematizacion del Problema

» ¢Cuales son las razones de que exista poco conocimiento sobre las

transacciones que se realizan en un mercado de valores?

» ¢Qué acciones contribuyen a que no exista la adecuada capacidad de decision

para crear acciones para la ampliacién del capital?
» ¢ Qué conlleva el desconocimiento de andlisis técnico para saber como invertir en

un mercado de valores?

1.1.5 Determinacién del Tema

Andlisis del mercado de valores ecuatoriano como fuente de inversion para la PYMES
del Cantén Milagro.
1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo General

Determinar las ventajas que existen para las PYMES al invertir en el mercado de
valores ecuatoriano, demostrando la efectividad y la rentabilidad, con el propdésito de

conocer mas transacciones para aumentar beneficios dentro de las mismas.



1.2.2 Objetivos Especificos

» Propiciar convenios entre la camara de comercio y la bolsa de valores mediante
la preparacion de planes de capacitacion para consolidar los conocimientos

sobre las transacciones que se realizan en un mercado de valores.

» Establecer acciones que contribuyan a mejorar la capacidad de decision de los
inversionistas mediante la conveniencia econémica para generar acciones que

incrementen el capital.

» Fortalecer el conocimiento de analisis técnico mediante el disefio de programas

de capacitacion para aprender a invertir en un mercado de valores.

1.3 Justificacion

El trabajo de investigacion se justifica porque siendo las PYMES la fuente generadora
de empleo en el Ecuador, es necesario que las mismas logren alcanzar un desarrollo
sostenible en el tiempo, a través de su formalizacion; permitiéndoles con ello obtener

fuentes de inversion que les permita ampliar su capital y posesién sobre el mercado.

Asi mismo, esta investigacion permitira tener una referencia de la situacion actual de las

PYMES ubicadas en el cantéon Milagro.

Con el presente trabajo se espera determinar nuevas fuentes de inversién para las
PYMES, teniendo como principal opcion el mercado de valores ecuatoriano el cual
representa acciones generan ingresos al pais tales como su porcentaje de aportacion al
PIB del pais.



Ademas las PYMES al realizar inversiones en otra institucién y generar mas ingresos

contribuyen al:

» Ingreso nacional

» Crecimiento econdémico

» Desarrollo de las PYMES dentro del Cantén Milagro

» Descubrimiento de nuevos mecanismo de inversidén para otras empresas
Es necesario hacer un analisis sobre fuentes de inversion de las PYMES evitando que
se siga manteniendo esa tendencia exhaustiva de solo invertir en el sector bancario y

buscar también nuevas fuentes de inversién, asi no se saturara el mercado de

inversiones financieras.



CAPITULO I
MARCO REFERENCIAL

2.1 MARCO TEORICO

2.1.1 Antecedentes Historicos

El surgimiento de las bolsas de valores como organismo no tiene una fecha de inicio
especifica, se dice que su origen es muy remoto y que surgen al momento en que los
mercaderes antiguos se reunian en algun lugar determinado con el proposito de

comprar o vender productos primarios?.

Con el pasar del tiempo el objeto de intercambio se fue trasformando y evolucionando
hasta llegar finalmente a la produccion y comercializacion de bienes y servicios mas
sofisticados y complejos como son los VALORES que representaban derechos

econdmicos, ya sean patrimoniales o crediticios.

El término "Bolsa" apareci6 en Brujas, Beélgica, concretamente en la familia de
banqueros Van der Bursen, en cuyo palacio se organiz6 un mercado de titulos o

valores.

SBOLSA DE VALORES DE QUITO: Historia, www.bolsadequito.info/inicio/quienes-somos/antecedentes-
historicos.
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En 1940 se cre6 la Bolsa de Amberes, que fue la primera institucién bursatil en sentido
moderno, anteriormente se cred la Bolsa de Londres en 1570, en 1595 la de Lyon,

Francia y en 1792 la de New York, siendo ésta la primera en el Continente Americano®.

La formalizacion del mercado de valores ecuatoriano, tuvo sus inicios en 1970. Este,
surgié como consecuencia del establecimiento de las primeras bolsas de valores tanto
en la ciudad de Quito como en la de Guayaquil en 1969, a través de una disposicion del

entonces presidente José Maria Velasco Ibarra.

Entre las funciones de mayor importancia de las Bolsas de Valores estan; proporcionar
a los participantes informacion veraz, objetiva, completa y permanente de los valores y
las empresas inscritas en la Bolsa, sus emisiones y las operaciones que en ella se
realicen, asi como supervisar todas sus actividades, en cuanto al estricto apego a las
regulaciones vigentes, proporciona liquidez al crear un mercado de compraventa,
permite a los pequefios ahorradores acceder al capital de grandes sociedades, sirve
como indice de la evolucion de la economia, determina el precio de las sociedades a
través de la cotizacion y proporciona proteccion frente a la inflacion, al obtenerse

normalmente unos rendimientos mayores que otras inversiones.®

En Ecuador, las principales instituciones encargadas de regular el mercado de valores

son: El Consejo Nacional de Valores® y la Superintendencia de Compaiiias’.

* CORPORACION DE COMUNICACIONES GLOBAL PRESS C.A: “4Que es la Bolsa de
Valores?”, Revista La Verdad.
> CLAVIJO ACOSTA, Julio: Capitulo No 163, “El Mercado de Valores Ecuatoriano”, Fundacién Ecuador
Libre.
® BOLSA DE VALORES DE QUITO: Consejo Nacional de Valores: Es el érgano adscrito a la
SUPERINTENDENCIA DE COMPANIAS que establece la politica general del mercado de valores y
regula su funcionamiento.
” BOLSA DE VALORES DE QUITO: Superintendencia de Compaiiias: Es la institucion que ejecuta la
politica general del mercado de valores y controla a los participantes del mercado.
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De acuerdo a la Ley de Mercado de Valores, El Consejo Nacional de Valores constituye
el érgano rector y encargado de establecer la politica general del mercado de valores.
Mientras que la Superintendencia de Compafias, es la encargada de ejecutar las
politicas dispuestas por el Consejo Nacional de Valores y regular las actividades
llevadas a cabo dentro del mercado de valores.®

Adicionalmente se tiene al registro de mercado de valores, el cual forma parte de la
Superintendencia de compafiias como el organismo encargado de registrar la

informacion publica de los participantes del mercado.

En Ecuador existen dos Bolsas de Valores ubicadas respectivamente en la ciudad de
Guayaquil y Quito: Bolsa de Valores de Guayaquil (BVG) y Bolsa de Valores de Quito
(BVQ). Dentro de las cuales constan registradas al afio 2009 un total de 34 casas de

valores (21 en Quito y 13 en Guayaquil).

La Bolsa de Valores de Guayaquil es una Corporacion Civil sin fines de lucro regulada
por la Ley de Mercado de Valores y sus Reglamentos, su Estatuto Social y demas
normas internas que por auto regulacion expida; y, el Cédigo Civil en lo que fuere
aplicable; siendo su principal objetivo tender al desarrollo y funcionamiento de un
mercado de valores organizado, integrado y transparente, en que la intermediacion de
valores sea competitiva, ordenada, equitativa y continua, como resultado de una

informacion veraz, completa y oportuna.

El 30 de Mayo de 1969, bajo la Presidencia del Dr. Velasco Ibarra, por Decreto
Ejecutivo se autoriza la creacion de la Bolsa de Valores de la ciudad de Guayaquil
como compafiia andnima de derecho privado, por iniciativa de la Comision de Valores -

Corporacion Financiera Nacional.

8 LEY DE MERCADO DE VALORE: Codificacién de la Ley de Mercado, Titulo Il, Art. 5.
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La Bolsa de Valores de Quito ha tenido dos momentos de exclusiva importancia. El
primer momento corresponde a su primera fundacion, la misma que tuvo lugar en 1969
en calidad de Comparfia Anonima, como iniciativa de la llamada entonces Comision de
Valores — Corporacion Financiera Nacional. Veinte y cuatro afios después, en 1993; el
mercado bursatil ecuatoriano se vio reestructurado por la Ley de Mercado de Valores,
en la que se establecié la disposicion de que las Bolsas se transformen en

Corporaciones Civiles sin fines de lucro.

Asi entonces en Mayo de 1994 la institucion se transformo en la Corporacion Civil Bolsa
de Valores de Quito, conociéndose este hecho como la segunda fundacion de esta

importante entidad.®

2.1.2 Antecedentes Referenciales

El profesor John COFFEE de la Universidad de Columbia, argumenta que el
crecimiento de las Bolas de Valores y la ampliacion correlativa de la dispersion de
accionistas en las sociedades, son consecuencia directa del surgimiento del sector

privado.

Estos inversionistas privados en gran parte son libres de una directa interferencia o
injerencia gubernamental, y no por la presencia de determinadas protecciones a los

inversores o por la preexistencia de normas-reglas legales o juridicas™®.

Mientras que la proteccion legal puede ser importante, tal proteccion puede no ser
necesaria, hasta el punto en el que las Instituciones Auto Reguladoras pueden, con
facilidad, desarrollar substitutos de garantia y salvaguardia; en el caso societario,

salvaguardia de los accionistas.

° BOLSA DE VALORES DE GUAYAQUIL: Quienes Somos — Historia, www.mundobvg.com

1 SPERBER, David: “Gobierno Corporativo en el Ecuador”, Revista Mercatoria Volumen 7, Nimero 2
(2008).
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El profesor de Harvard, Mark ROE, representa a la “teoria politica” para explicar por
gué la tradicion politica-europea-continental de la “democracia social’, elude la
separacion entre propiedad y control en una empresa. Existe suficientes datos
empiricos sobre el sistema de “control a través de la banca” de los mercados de capital,
gue viene perjudicando a las economias japonesa y alemana, al impedir el desarrollo de

nuevos negocios?t?.

Segun el Ing. Danny Zambrano y el Economista Galo Acosta'? el mercado de valores
propenden a la capitalizacion de recursos financieros ya que asegura una fuente de
financiamiento para las empresas, esto requiere a su vez del concurso del potencial
humano y de la tecnologia. Debe conocerse también que hay sociedades de enorme y
mediana magnitud que al obtener financiamiento generan riqueza, bienes y servicios

para la misma sociedad.

El mercado de valores ecuatoriano esta muy poco desarrollado. Un fenbmeno que se
observa no solo en Ecuador, sino en toda la region, es una marcada tradicion al
financiamiento con deuda por parte de las mismas empresas, es decir los pequefios y
medianos empresarios son renuentes a acudir al mercado de valores para financiarse;

lo que es un grave problema de democratizacion de los recursos.

La participacion del sector no bancario en el financiamiento de capital a las PYMES, es
un desafio que aun esta pendiente en el que se requiere de creatividad y de cambios

culturales para su desarrollo*3.

1 ROE, Mark: “Gobierno Corporativo en el Ecuador”, Revista Mercatoria Volumen 7, Namero 2 (2008).
2CHICANGO SANDOVAL, Grace Andrea — ALBORNOZA VILLARREAL, Henry Jonny:, “El Mercado de
Valores en el Ecuador: Una alternativa para invertir y una fuente de financiamiento, Previo a la obtencion
del Titulo de: Ingeniero Comercial, Departamento de Ciencias Econdémicas, Administrativas y de
Comercio, Escuela Politécnica del Ejército, Sangolqui.

13 ANDRADE GUERRON, Santiago — CALERO GARCIA Edison, “El Mercado de Valores como
alternativa de financiamiento para la pequefia y mediana empresa en Ecuador, Proyecto previo a la
Obtencién del Grado de Ingenieria Comercial, Escuela de Ciencias, Escuela Politécnica Nacional.
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En tal sentido, la investigacion sobre el financiamiento para la pequefia y mediana
empresa, la estrategia mas acertada es tender una red entre las instituciones publicas y
privadas, con el fin de acrecentar el financiamiento de las PYMES, de esta forma crear

un futuro mejor para la pequefia y mediana empresa y para la economia nacional.

Se evidencia por lo tanto que el mercado de valores nacional no contempla y
normativamente dificulta la participacion de estas empresas en dicho escenario, por lo
gue es importante una regulacion que favorezca a las pequefias empresas y puedan
ingresar al mercado de capitales como medio de financiamiento y crecimiento

empresario.

Muchos analistas, coinciden en que de haber existido posibilidades de fondeo publico
de capital a través del Mercado de Valores, muchas de las empresas pequefias y
medianas no se habrian visto en dificultades, debido a niveles insostenibles de pasivos,
equipos anticuados y en muchos casos organizaciones con administraciones
inadecuadas, inclusive muchas de ellas han acabado dentro de las carteras vencidas
de los Bancos, otras se han declarado en quiebra y algunas no han podido crecer

debido a la falta de fondos suficientes para capital de trabajo.

La expedicion de la Ley de Mercado de Valores es uno de los pasos que ha dado el
Ecuador, para tratar de insertarse dentro del nuevo proceso de internacionalizacién de
la economia y conseguir la atraccion de la inversién extranjera; los mismos que son

factores exdégenos que ayudaron a dar este significativo paso.'*

En definitiva, los aportes y beneficios que ha pretendido dar la Ley, son una mejor

utilizacion de los instrumentos financieros en el Mercado de Valores, para tratar de

1 ANDRADE GUERRON, Santiago — CALERO GARCIA Edison, “El mercado de valores como alternativa
de financiamiento para la pequefia y mediana empresa en Ecuador, Proyecto previo a la Obtencion del

Grado de Ingenieria Comercial, Escuela de Ciencias, Escuela Politécnica Nacional.
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permitir una excelente canalizaciéon del ahorro, lo que deberia fortalecer el sector

productivo.

En cuanto al crédito otorgado por el Mercado de Valores resulta méas eficiente y eficaz
que cualquier otra fuente de financiamiento. En resumidas cuentas se adaptan a las
necesidades de financiamiento e inversion de estas empresas y sus posibilidades de
pago a tasas de interés que son mayores respecto de la tasa pasiva para los
inversionistas y menores que la tasa activa para los emisores, a plazos mas
prolongados que las que ofrece el sistema financiero tradicional. El crédito es esencial
en la economia y en el proceso de convertirse en empresario. Puesto que, garantiza

gue la corriente circular se cumpla eficientemente.

La propuesta de Ley de Mercado de Valores que estd bajo el cargo del Ministerio de
Coordinacion de la Politica Econdmica, trae consigo nuevas perspectivas, como la
potencial democratizacién de esta actividad y el surgimiento del mercado alternativo
para PYMES. De todas formas, si no es difundida pero sobre todo aprovechada,

estaremos en este mismo punto.

Definitivamente se demuestra que las alternativas de financiamiento para PYMES estan
presentes no obstante, son desaprovechadas, subutilizadas u olvidadas y por supuesto

existe una notable desinformacion.

Los mercados maduros como los Estados Unidos, Europa, Asia e incluso Brasil este
ultimo a través de programa Financiadora de Estudios y Proyectos (FINEP) presentan
mayor dinamizacion del Mercado de Valores, con alternativas para PYMES como los
Venture Capitalists que pueden suministrar crédito a empresas innovadoras de reciente

creacion. Esta alternativa podria ser perfectamente adaptada al entorno ecuatoriano.®

15 BONILLA NIETO, Viviana, “El Mercado del Valores Ecuatoriano como mecanismo para la transferencia
del ahorro hacia los proyectos de inversién, Proyecto de Graduaciéon Previo a la Obtencion del Titulo de
Ingeniero en Finanzas, Contador Publico — Auditor, Facultad Ciencias Administrativas, Escuela
Politécnica del Ejército Sede la Latacunga.
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El mercado REVNI sigue siendo insuficiente. Aunque representa una alternativa
atractiva para las PYMES debido a que las exigencias son relativamente menores que
un proceso formal. El mercado REVNI similar al Mercado Alternativo Bursatil (MAB) de
Espafia, es sin duda, el mas aceptado y difundido en las PYMES ecuatorianas. Se lo
debe inducir desde otra perspectiva que resulte mas significativa para sociedades e

inversionistas.

El mercado de valores si bien ha tenido ciertas variaciones en los montos negociados
anuales, se puede establecer que ha tenido un incremento ya que en 2009 represento
el 12,35% del PIB, mayor a lo que representaba a inicios de década. Los titulos de
renta fija mas usados son las titularizaciones, bonos del estado y certificados de
inversién. Y en cuanto a titulos de renta variable las empresas predominantes son La

Favorita y Holcim, empresas de tamafio grande.

El Ecuindex que condensa la informacion de estas empresas que valorizan en la bolsa
de valores si se vio afectado por la crisis econdmica mundial pero a partir de alli ha
tenido un crecimiento constante, por lo que el diagnéstico del mercado de valores es

totalmente favorable ya que cada vez toma mayor relevancia a nivel empresarial.1®

En cuanto a su relacién con las PYMES podemos concluir que este mercado empezo
un acontecimiento nuevo de fomentar a esta industria mediante su programa
MiPymeBursatil, con la limitacion que se estd trabajando Unicamente con titulos de
renta fija. El mercado de valores se ha centrado en grandes empresas desde su
creacion, y no es sino hasta este ultimo aflo que han planteado este mecanismo de

financiamiento para PYMES.

En el Ecuador el Capital de Riesgo no ha tenido ningun tipo de presencia, llegando al
punto de retirar al pais de los estudios que hacen sobre Latinoamérica para

inversionistas de riesgo.

16 ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO A TRAVES DEL MERCADO DE VALORES PARA PYMES:
Ministerio de Industrias y Productividad, 2012.
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Las instituciones que manejan los fondos de Capital de Riesgo, presentan una
estructura entendible que se la tiene que aplicar para el mejoramiento del mecanismo
de financiamiento para las PYMES en el pais. Es muy obvio el impulso que tiene una
empresa que se financia con capital de riesgo versus una que simplemente crece
conforme a la industria. Todos los paises que han manejado y tienen mas experiencia
en este tipo de inversidén presentan indicadores macroecondémicos positivos en funcién

del aporte de las PYMES a la economia.

No cabe duda, que son muchos los factores analizados para que un inversionista de
riesgo ingrese con su dinero al pais, entre ellos los principales es la continua
inestabilidad politica, que no brinda la seguridad necesaria para el normal desarrollo de

las empresas, y el poco acceso a fuentes de financiamiento para las PYMES.

Dado lo analizado en la investigacion el Capital de Riesgo es la alternativa adecuada
para confiar en el financiamiento a las PYMES, solucionando los problemas de liquidez
en el sector de otorgamiento de créditos para la empresa de pequefias y medianas
empresas; ya que estas asumen los riesgos que las demas instituciones financieras no

lo harian, logrando asi fomentar el crecimiento de las mismas.

Las PYMES no cuentan con fuentes de financiamiento que favorezcan realmente a su
actividad, a pesar de tener un papel sumamente importante para el patrimonio de un

pais, lo cual es una contradiccion.

Esto se debe a que las PYMES en su mayoria son consideradas como organismos de
alto riesgo, por lo cual las instituciones bancarias prefieren invertir sus recursos en

organizaciones de mayor tamafio las cuales logren cumplir con sus responsabilidades.
El mercado de valores ecuatoriano esta poco desarrollado. Un fenbmeno que se

observa no solo en Ecuador, sino en toda la region, es una marcada tradicion al

financiamiento con deuda por parte de las mismas empresas, es decir los empresarios
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pequefios y medianos son reacios a acudir al mercado de valores para financiarse; lo

gue es un grave problema de democratizacion de los recursos?’.

La participacion del sector no bancario en el financiamiento de capital a las PYMES, es
un reto que aun esta pendiente y que requiere de creatividad y de cambios culturales

para su desarrollo'8,

Principalmente por la falta de mecanismos e instrumentos de financiamiento para el
inicio de emprendimientos empresariales, el financiamiento inicial de una PYME es el
capital propio (o familiar) del titular o socios de la empresa. Este aspecto causa
limitaciones en la capacidad de inversion en tecnologia y en la incorporacion de

sistemas de inteligencia de mercado.

Una vez en marcha, la provision de recursos financieros proviene de bancos, mutuales
y fondos financieros que, si bien atienden las demandas de las empresas, no
necesariamente lo hacen en las condiciones mas adecuadas a las caracteristicas de los

proyectos empresariales y flujos de fondos de los mismos.

No obstante, en los dltimos dos afios, algunas entidades financieras han volcado su
mirada hacia la PYME ofreciendo programas especializados, mismos que aun no se

pueden evaluar debido a su corta presencia en el mercado.

Existe un desconocimiento por parte de la PYME sobre el Mercado de Valores y mas
aun, sobre la existencia de mecanismos de participacion de este estrato empresarial en

el mismo.

17 CORDOVA TINTA, Carlos Alberto; “Diagnéstico del Sistema Financiero Ecuatoriano y propuesta de
alternativa de financiamiento a través del capital de riesgos para PYMES”, previo a la obtencion del Titulo
de: Ingeniero en Finanzas y Auditoria, CPA, Departamento de Ciencias Econémicas, Administrativas y de
Comercio, Escuela Politécnica del Ejército.

1BANDRADE GUERRON, Santiago; CALERO GARCIA, Edison; “El Mercado de Valores como alternativa
de financiamiento para la Pequefia y Mediana Empresa (PYME) en Ecuador”, previo a la obtencion del
titulo de Ingeniero Empresarial, Escuela Politécnica Nacional, Escuela de Ciencias.
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Este desconocimiento es mas acentuado en el estrato de pequefias empresas e implica
gue las mismas desconocen que tienen opciones adicionales de financiamiento a las ya

tradicionales e impide que tomen acciones para poder elegir estas opciones.

Al otorgarle a las empresas informacién sobre los mecanismos de acceso al Mercado
de Valores, sus requisitos y ventajas, se advierte que la mayoria de ellos estan
dispuestos a llevar a cabo cada uno de los requisitos de acceso, incluyendo a los que
implican un cambio en la forma de organizacion juridica (de empresa unipersonal a
sociedad). Esta predisposicion es ampliamente relevante ya que demuestra una actitud
positiva de las empresas a explorar nuevas opciones de financiamiento realizando los
cambios que sean necesarios para ellos. Por otra parte, la mayor preocupacioén sobre

los requisitos se concentra en los costos asociados al ingreso al mercado bursatil.

La PYME, colocada en el lugar de inversionista, adopta una posicion bastante
conservadora, con exigencias y requisitos similares (principalmente rendimiento y
garantias) a los solicitados por las entidades financieras que actualmente atienden sus

demandas de crédito.

El estudio indagd sobre la opinion de los actores relacionados con el Mercado de
Valores sobre su percepcion con respecto al estrato PYME habiendo identificado que
existe una percepcion positiva con respecto a su rol como generador de empleo y una
percepcion negativa (subjetiva) asentada en la atribuciébn de caracteristicas de alta
informalidad que parecen devenir de una percepcion que aglutina el estrato PYME con
el de la microempresa, haciendo que las caracteristicas del primero se vean
subsumidas por las del segundo. En la misma linea, se considera que son los fondos
financieros privados los proveedores de financiamiento mas adecuados para este
sector cuando, en realidad, estas entidades han desarrollado tecnologias y productos

para la microempresa mas que para la pequefia y mediana empresa.*®

19 BOLSA BOLIVARIANA DE VALORES S.A: Financiamiento de PYMES a través del Mercado de
Valores, La Paz, Bolivia, Enero 2007.
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2.1.3 Fundamentacién

Las PYMES tienen como alternativa de inversion el mercado de valores para lo cual la
presenta investigacién determinara la rentabilidad que se generara si estas empresas
toman el riego de incluirse en la Bolsa de Valores para participar del mercado de

valores.

El mercado de valores tiene la potestad de orientar los recursos financieros directo a las
actividades productivas a través de la negociacién de valores. Por lo cual, constituye
una via directa de financiamiento y una opcién muy interesante de rentabilidad para los

inversionistas.

Debido a la gran cantidad existente en el pais de estas pequefias y medianas empresas
aparecio la expectativa de la poblacién por saber si estas pueden ingresar a la Bolsa de
Valores por lo cual surgié un medio de gran utilidad para la inclusion de las PYMES al

mercado de valores entre los cuales se encuentra MiPymeBursatil2°.

El primer paso es trabajar junto a una casa de valores que favorezca la anotacion y que
aconseje a la MiPyme sobre la manera en cOmo organizar la informacion y

estructuracion de la anotacion.

Estas anotaciones se encuentran respaldadas con garantia general, esto es el 80% de

los activos libres de gravamen, es decir que no estan prendados ni hipotecados.

La casa de valores es el ente facultado para ordenar la documentacion y efectuar la

estructuracion legal y financiera para solicitar la anotacion.

20BOLSA DE VALORES DE QUITO: MiPymeBursatil. Es una iniciativa privada que apoya a los
programas para el desarrollo de las MIPYMES, el programa de formacién es en alianza con instituciones
publicas y privadas.
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La documentacion que la empresa debe presentar es bastante sencilla, sin embargo,
demuestra al inversionista que la empresa cumple con sus obligaciones (pagos al IESS,
impuestos, otros). Por otro lado, la empresa debe presentar estados financieros
auditados cuando fuere aplicable, caso contrario debera presentar cada uno de los
balances financieros del ultimo afio debidamente suscrito tanto por el representante

legal de la empresa como de su contador.

También significa un ahorro de tiempo y dinero pues la inscripcibn se la hace
directamente en la bolsa y a precio minimo. “MiPymeBursatil” es un mecanismo mas
liviano para lograr que las pequefias y medianas empresas puedan favorecerse de las
ventajas de participar en el mercado de valores. Las anotaciones tienen una vigencia de

180 dias con la posibilidad de extenderse por 180 dias mas.?*

Por ello se consideran que el mercado de valores como fuente de inversion para las
PYMES es un tema importante de tratar y con el cual se despejaran dudas y se
mejoraran factores para evitar inconvenientes con la inclusion de estas a la Bolsa de

Valores.

2.2 MARCO LEGAL

Es de vital importancia estar regido a lo que las leyes y disposiciones reglamentarias
establecen para el funcionamiento y control de las transacciones que operan dentro del
mercado de valores por ello se detallan a continuacion articulos inmersos en las

diferentes leyes que rigen al mismo.

Esta investigacion estd basada fundamentalmente en la Ley de Mercado de Valores. La
actual ley del mercado de valores fue promulgada en Julio de 1998, la misma que
definié un marco institucional caracterizado por una débil regulacion y se codificé en el
afio 2006.

21 BOLSA DE VALORES DE QUITO: MiPymeBursatil, www.bolsadequito.info.
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Dicha ley fue elaborada en funcion de intereses bancarios de ese entonces, con
problemas de conflicto de intereses, carencia de practicas de buen gobierno
corporativo, asi como la inobservancia de la mayoria de estandares internacionales,
disefiada con organismos de regulacion y supervisién del mercado de valores débiles y

expuestos a la captura regulatoria®?.

Cabe destacar que en esta Ley hay articulos de vital importancia que nos facilitara el
entendimiento cabal de nuestra investigacién, a continuaciéon se detallan los mas

importantes.

Art. 1.- Del objeto y Ambito de la Ley.- La presente Ley tiene por objeto promover un
mercado de valores organizado, integrado, eficaz y transparente, en el que la
intermediacion de valores sea competitiva, ordenada, equitativa y continua, como

resultado de una informacién veraz, completa y oportuna®:.

Art. 5.- De la Naturaleza y Composicidon.- Para establecer la politica general del
mercado de valores y regular su funcionamiento, créase adscrito a la
Superintendencia de Compafias, como o6rgano rector del mercado de valores, el
Consejo Nacional de Valores (C.N.V.), el mismo que estard integrado por siete
miembros: Cuatro del sector publico; el Superintendente de Compaiiias, quien lo
presidira; un delegado del Presidente de la Republica; el Superintendente de Bancos y
Seguros y el Presidente del Directorio del Banco Central del Ecuador; vy, tres del sector
privado, designados por el Presidente de la Republica de las ternas enviadas por el

Superintendente de Compafiias?*.

22 ROSERO M, Luis: “El desarrollo del mercado de valores en el Ecuador: una aproximacién”, Ecuador
Debate 80.
23 LEY DE MERCADO DE VALORES: Codificacion Titulo | — Del Objeto y Ambito de Aplicacion de la Ley,

Art. 1,p 1.
24 LEY DE MERCADO DE VALORES: Codificacion Titulo Il — Del Consejo Nacional de Valores, Art. 5, p
3.
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Esta Ley también estudia la Oferta Plblica®® a la que define como una propuesta
dirigida al publico en general, 0 a sector especifico de éste, de acuerdo a las normas
de caracter general que para el efecto dicte el Consejo Nacional de Valores, con el
proposito de negociar valores en el mercado. Esta puede ser primaria o secundaria.

Oferta Publica Primaria de Valores, es la que se efectia con el objeto de negociar, por

primera vez en el mercado, valores emitidos para tal fin.

Oferta Puablica Secundaria de Valores, a diferencia de la Primaria, se efectia con el
propdsito de negociar en el mercado, aquellos valores emitidos y colocados

previamente.

La Superintendencia de Compafiias procedera a la inscripcién correspondiente en el
Registro del Mercado de Valores en cuanto las entidades sujetas a su supervision y
control le hayan proporcionado informacion completa, veraz y suficiente sobre su
situacion juridica, economica y financiera y hayan satisfecho, cuando correspondiere,
los demas requisitos que establezca esta Ley y las normas de aplicacion general que se

expidan.?®

Dentro del mercado de valores operan dos mercados indistintamente los cuales son el
mercado de valores primario?’ y el mercado de valores secundario?® teniendo como
intermediarios Unicamente para ambos mercados las casas de valores, en los cuales
los inversionistas institucionales podran actuar directamente en el mercado primario de

renta fija, en operaciones que no impliquen intermediacion de valores.

%5 LEY DE MERCADO DE VALORES: Caodificacién Titulo IV — De la Oferta Publica, Art. 11,p 7.

%6 | EY DE MERCADO DE VALORES: Codificacion Titulo V — Del Registro de Mercado de Valores, Art.
20, p 10.
2ILEY DE MERCADO DE VALORES: Caodificacion Titulo VII — Del Mercado Primario y Secundario, Art.

29, p 13: Es aquel en que los compradores y el emisor participan directamente o a través de
intermediarios, en la compraventa de valores de renta fija o variable.

2 EY DE MERCADO DE VALORES: Caodificacion Titulo VII — Del Mercado Primario y Secundario, Art.
29, p 13: Comprende las operaciones 0 negociaciones que se realizan con posterioridad a la primera
colocacion; por lo tanto, los recursos provenientes de aquellas, los reciben sus vendedores.
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Art. 31.- De los valores de renta fija.- Valores de renta fija son aquellos cuyo
rendimiento no depende de los resultados de la compafia emisora, sino que esta

predeterminado en el momento de la misién y es aceptado por las partes?.

Art. 32.- De los valores de renta variable.- Valores de renta variable son el conjunto
de los activos financieros que no tienen un vencimiento fijjo y cuyo rendimiento, en

forma de dividendos o capital, variara segun el desenvolvimiento del emisor3:

Solamente las personas naturales juridicas autorizadas segun esta Ley, podran utilizar
las denominaciones: "casa de valores"; "operador de valores"; "bolsa de valores";
"administradoras de fondos y fideicomisos"; y, “calificadora de riesgo”, y las
expresiones: "fondos administrados”; "fondos colectivos"; "fondos internacionales”;
"fiducia"; “fideicomiso mercantil'; "titularizacién"; y, las demas especificas utilizadas en

la presente Ley y sus normas complementarias>.

En base a la RESOLUCION No. CNV-008-2006 del Consejo Nacional de Valores segun
el Art. 18 numeral 7 de la Ley de Mercado de Valores, establece que las casas de
valores podran anticipar fondos de sus propios recursos a sus emitentes o a un grupo
econdmico, hasta el quince por ciento de su patrimonio, siempre y cuando este anticipo
de fondos no represente mas del ochenta por ciento de los valores a ser adquiridos.

El monto total de estas operaciones no podra exceder del doscientos por ciento de su
patrimonio.3?

Ley General de Instituciones del Sistema Financiero en su Articulo 7 establece: Las
instituciones del sistema financiero no podran otorgar ni emitir acciones o bonos para

remunerar servicios. La promocion para la constitucion de compafias que se

XLEY DE MERCADO DE VALORES: Caodificacion Titulo VII — Del Mercado Primario y Secundario, Art.
30, p 13.

30 LEY DE MERCADO DE VALORES: Codificacién Titulo VII — Del Mercado Primario y Secundario, Art.
32, p 14.
31 LEY DE MERCADO DE VALORES: Codificacion Titulo XXIV — Disposiciones Generales, Art. 223, p 79.
32 RESOLUCION No. CNV-008-2006, Seccion IV, Art. 16, pp. 12 — 13.
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propongan operar como instituciones del sistema financiero, deberd ser previamente

autorizada por la Superintendencia.

Se entendera que existe promocién publica cuando se empleen medios de publicidad o
propaganda haciendo llamamiento a la suscripcion de acciones.

En este supuesto, la oferta publica se regira de conformidad con la Ley de Mercado de
Valores, no obstante las facultades otorgadas en esa Ley para la Superintendencia de
Compaifiias seran ejercidas por la Superintendencia de Banco.

2.3 MARCO CONCEPTUAL

Para la presente investigacion a tratar se han determinado los términos que se detallan

a continuacién considerados relevantes en el estudio.

= Acciones: Documento en el que se acredita haber aportado una determinada
suma de dinero al capital de una sociedad anonima; da derecho a percibir una
determinada parte —dividendo— de las ganancias obtenidas. Se puede vender
la accion en el mercado o bolsa. La suma indicada en la accion representa su

valor nominal34.

= Bolsa de Valores: Son organismos civiles que no tienen fines de lucro cuyo
objetivo se basa en brindar servicios y mecanismos de vital importancia para la

negociacion de valores de una manera transparente, segura y confiable.

= Bolsa de Valores de Guayaquil: La Bolsa de Valores de Guayaquil es una

Corporacion Civil sin fines de lucro que esta regulada por la Ley de Mercado de

3LEY GENERAL DE INSTITUCIONES DEL SISTEMA FINANCIERO: Codificacion, Art. 7 — Art. 8, p. 5

34BORISOV, ZHAMIN Y MAKAROVA, EUMED.NET, Enciclopedia Virtual: “Diccionario de Economia
Politica”
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Valores y sus Reglamentos, su Estatuto Social y demas normas internas que por

auto regulacion expidas®.

Bolsa de Valores de Quito: Es una compafia civil sin fines de lucro, regulada
por la Superintendencia de Compafiias, que tiene como objetivo principal
proporcionar a las casas de valores mecanismos necesarios para la negociacion

de valores, a través de una operacion trasparente y confiable.

Casas de Valores: Son compafilas an6nimas autorizadas, miembros de las
bolsas de valores cuya principal funcion es la intermediacion de valores, ademas
de asesorar en materia de inversiones, ayudar a estructurar emisiones y servir de

agente colocador de las emisiones primarias3®.

Consejo Nacional de Valores: Es el érgano adscrito a la Superintendencia de
Compaiiias que establece la politica general del mercado de valores y regula su

funcionamiento?’.

Dinero: Es un medio de intercambio, en forma de billetes y monedas, que para el
pago de bienes, mercancia cuya funcion especifica consiste en desempefar la
funcién de equivalente general. El dinero surgido espontaneamente en la remota

antigiiedad, en el proceso de desarrollo del cambio y de las formas del valor3,

Dividendo: Ingreso que percibe el duefio de una accién que es parte de la
ganancia de una sociedad anonima. La dimension del dividendo depende del

volumen del beneficio neto de la comparfiia anénima y del niumero de acciones

35 BOLSA DE VALORES DE GUAYAQUIL: Historia — Quienes somos, www.mundobvg.com.

36 BOLSA DE VALORES DE QUITO: Participantes del Mercado de Valores, www.bolsadequito.info.
BOLSA DE VALORES DE QUITO: Entidades de Control de Mercado de Valores,
www.bolsadequito.info.

38BORISOV, ZHAMIN Y MAKAROVA, EUMED.NET, Enciclopedia Virtual: “Diccionario de Economia
Politica”
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emitidas. El tipo de dividendo suele ser superior al interés bancario establecido

de manera fija sobre el capital de préstamo°.

Efectividad: La palabra efectividad adquiere su origen del verbo latino "efficere",

gue quiere decir ejecutar, llevar a cabo u obtener como resultado?.

Financiamiento: El financiamiento es el mecanismo por medio del cual una
persona 0 una empresa obtienen recursos para un proyecto especifico que

puede ser adquirir bienes y servicios o pagar proveedores?:,

Inversién: Es el flujo de un producto en un periodo dado, que se usa para
mantener o incrementar el stock de capital de la economia. Al incrementar el
stock de capital, el gasto de inversion aumenta la capacidad productiva futura de
la economia, es decir permite incrementar las posibilidades de producir en el

futuro?2.

Mercado de Valores: El mercado de valores canaliza los recursos financieros
hacia las actividades productivas a través de la negociacion de valores.
Constituye una fuente directa de financiamiento y una interesante opcién de

rentabilidad para los inversionistas*.

Oferta Publica: Es la propuesta que esta dirigida al publico en general, con el

claro propésito de negociar valores en el mercado bursatil*4.

%9BORISOV, ZHAMIN Y MAKAROVA, EUMED.NET, Enciclopedia Virtual: “Diccionario de Economia
Politica”.

40 GERENCIA Y NEGOCIOS EN HISPANOAMERICANA: La Efectividad en los Negocios.

41 RODRIGUEZ, Juan Manuel: “; Qué es el Financiamiento?”.

“2BORISOV, ZHAMIN Y MAKAROVA, EUMED.NET, Enciclopedia Virtual: “Diccionario de Economia
Politica”.

43 BOLSA DE VALORES DE QUITO: Mercado de Valores, www.bolsadequito.info

4BOLSA DE VALORES DE QUITO: Mecanismos del Mercado de Valores, www.bolsadequito.info
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= PYMES: Se conoce como PYMES al conjunto de pequeiias y medianas
empresas que de acuerdo a su volumen de ventas, capital social, cantidad de
trabajadores, y su nivel de produccion o activos presentan caracteristicas propias

de este tipo de entidades econdémicas.*®

= Rentabilidad: La rentabilidad hace referencia al beneficio, lucro, utilidad o
ganancia que se ha obtenido de un recuso o dinero invertido, se considera

también como la remuneracion recibida por el dinero invertido?.

= Titulos - Valores: Los titulos - valores son documentos importantes en el que se
incorpora un derecho siendo su principal caracteristica que se pueden negociar

en el mercado bursatil.

2.4 HIPOTESIS Y VARIABLES

2.4.1 Hipotesis General

El desinterés por parte de las PYMES al considerar como fuente de inversion el
mercado de valores ecuatoriano afecta desfavorablemente debido al desconocimiento

de las funciones de la Bolsa de Valores.

2.4.2 Hipotesis Particulares

= El poco conocimiento de las transacciones que se realizan en un mercado de
valores por parte de las PYMES incide desfavorablemente debido a la falta de
capacitacién constante a través de entidades como la Camara de Comercio y la

Bolsa de Valores.

4 SERVICIO DE RENTAS INTERNAS: ¢ Qué son las PYMES?, www.sri.gob.ec
4GERENCIE.COM: “Rentabilidad”
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» La limitada capacidad de decision al crear acciones para la ampliacion de capital
incide negativamente al negociar en el mercado de valores debido a que al no
tener acciones ofertadas en el mismo tendra menos oportunidades para invertir o

generar dinero.

» La falta de conocimiento sobre andlisis técnico contribuye negativamente en las
PYMES al momento de invertir en un mercado de valores debido al poco grado

de sensatez que tienen.

2.4.3 Declaracion de Variables

Considerando que la Hipétesis General nos dice que: “El desinterés por parte de las
PYMES al considerar como fuente de inversion el mercado de valores ecuatoriano
afecta desfavorablemente debido al desconocimiento de las funciones de la bolsa de

valores” Se procede a analizar las variables en el siguiente cuadro:

Cuadro 1: Declaracion de Variables

HIPOTESIS GENERAL

Variable Independiente Mercado de Valores Ecuatoriano.

Variable Dependiente Fuente de Inversion.

Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.
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2.4.4 Operacionalizacion de las Variables

Cuadro 2: Operacionalizacién de Variable General

VARIABLE -
COMPONENTE DEPENDIENTE DEFINICION
El desinterés por La principal fuente de inversion de cualquier empresa empieza por el
fEliie de_ las PYMES FUENTES DE | capital que uno mismo tiene, para después pedir a un banco. Se debe
al consnderar como INVERSION de analizar bien las fuentes de inversion que se va a utilizar para
fuente de inversion poder iniciar un negocio.
el mercado de
valores ecuatoriano
afecta VARIABEE DEFINICION
desfavorablemente D N IENIE
debido al El Mercado de Valores es aquel donde se negocian titulos publicos o
desconocimiento de | MERCADO DE | privados. Est4 constituido por el conjunto de instituciones financieras
las funciones de la VALORES que canalizan la oferta y la demanda de préstamos financieros a
Bolsa de Valores. | ECUATORIANO mediano®’.

Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.

47T EUMED. NET: “Diccionario de Economia y Finanzas”, www.eumed.net.
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Cuadro 3: Operacionalizacion de Variables Particulares

VARIABLES 2
COMPONENTE INDEPENDIENTE DEFINICION
MERCADO DE EI Mercado'de VaI_orgs es aquel dqnde se negpciqn tl’tulqs paplicos o]
VALORES privados. Esta constituido por el conjunto de instituciones financieras que
canalizan la oferta y la demanda de préstamos financieros a mediano.
Lafalta de ECUATORIANO
conocimiento sobre
analisis técnico VARIABLE .
contribuye DEPENDIENTE DEFINICION
negativamente en
las PYMES al ; . o . .
momento de invertir CAMARA DE La Camara de Comercio es una persona juridica de derecho privado sin
en un mercado de COMERCIO fines de lucro, que funciona de conformidad con las disposiciones de la
valores debido al Ley de Camaras de Comercio, su propio Estatuto Social*°.
poco grado de
sensatez que
tienen.
BOLSA DE La Bolsa de Valores es una Corporacion Civil sin fines de lucro regulada
VALORES por la Ley de Mercado de Valores y sus Reglamentos®°.

Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.

48 EUMED. NET: “Diccionario de Economia y Finanzas”, www.eumed.net.
4 CAMARA DE COMERCIO DE GUAYAQUIL, ww.lacamara.org.
50 BOLSA DE VALORES DE GUAYAQUIL: Quienes Somos, www.mundobvg.com.

30



Cuadro 4: Operacionalizacion de Variables Particulares

VARIABLE

COMPONENTE DEPENDIENTE DEFINICION
La limitada
capacidad de Operacion financiera consistente en aumentar los recursos del capital
decision paracrear | AMPLIACION DE de una empresa. Puede realizarse mediante capitalizacion de
acciones parala CAPITAL utilidades, por suscripcion o reconociendo parte del superavit por
ampliacion de evaluacion.
capital incide
negativamente al
negociar en el IND\I/EAF"EII\'?DBILEIIE\ITE DEFINICION
mercado de valores
debido a que al no
tener acciones
ofertadas en el MERCADO DE EI_Mercado d(,e Valor_es_es aquel donde se ne_gocjan _titulos _public_;os (o]
mismo tendra VALORES privados. E;ta constituido por el conjunto de |,nst|tu0|on'es fmgnmeras
menos ECUATORIANO gue canalizan la oferta y la demanda de préstamos financieros a
oportunidades para mediano®.
invertir o generar
dinero.

Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.

51 EUMED. NET: “Diccionario de Economia y Finanzas”, www.eumed.net.
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Cuadro 5: Operacionalizaciéon de Variables Particulares

El analisis técnico es una herramienta disefiada para analizar
La falta de ANALISIS cualquier tipo de mercado; acciones, indices, materias primas
conocimiento sobre TECNICO teniendo como objetivo predecir la evolucion futura de la cotizacion de
andlisis técnico un activos2.
contribuye

negativamente en
las pymes al
momento de invertir

en un mercado de

valores debido al MERCADO DE El Mercado de Valores es aquel donde se negocian titulos publicos o
poco grado de VALORES privados. Esta constituido por el conjunto de instituciones financieras
sensatez que tienen. ECUATORIANO gue canalizan la oferta 'y la demandg de préstamos financieros a
mediano>°.

Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.

52 BOLSA.INF: “Que es el Analisis Técnico”.
53 EUMED. NET: “Diccionario de Economia y Finanzas”, www.eumed.net.
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CAPITULO Il
MARCO METODOLOGICO

3.1TIPO Y DISENO DE LA INVESTIGACION

A continuacion mencionamos los tipos de investigaciones en los cuales se basa

referencialmente nuestro tema:

Segln su Finalidad: Nuestro tema se basa en una Investigacion Aplicada debido
a que esta se basa en el empleo de los conocimientos en la practica de tal
manera que sean aplicados dentro de una empresa con el fin alcanzar todos los
objetivos establecidos. Esta investigacion fija su atencion en posibilidades

factibles que permitan resolver problemas y necesidades a corto o a largo plazo.

Decimos que es aplicada porque al realizar el analisis del mercado de valores
ecuatoriano como fuente de inversién para las PYMES en el Canton Milagro se
tiene por objetivo demostrar mediante transacciones efectuadas dentro de la
Bolsa de Valores las ventajas y los beneficios que esta brinda para incrementar

Sus ingresos.

Segun su Objetivo Gnoseoldgico: Nuestro tema se basa en una Investigacion
Explicativa porque al momento de llevar a cabo el estudio no solo se tiene como
objetivo determinar los problemas a los cuales conlleva el desconocimiento por
parte de las PYMES al momento de invertir en este mercado, sino que también
intenta encontrar las causas de tales problemas exponiendo su significatividad
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dentro de lo que regulan las leyes en las que se rigen, en nuestro caso la Ley de

Mercado de Valores.

Segun su Contexto: Nuestra tema de estudio segin su contexto es una
Investigacion de Campo debido a que se aplica directamente a las transacciones

gue operan dentro de un mercado de valores por parte de las PYMES.

Segun el Control de las Variables: Nuestro tema se basa en una Investigacion
Experimental, porque tras este estudio lo que se busca es obtener los medios y
técnicas necesarias para conseguir informacién importante, pura y relevante que
ayuden a resolver el problema que deja el desconocimiento por parte de las

PYMES al invertir en el Mercado de Valores.

Segun el disefio de nuestro proyecto: Se concluye que se basa en el método
cualitativo porque el tema persiste en recabar todo tipo de informacion que ayuden
a determinar las soluciones correctas para incrementar el nivel de inversion dentro
de un mercado de valores, y como tal que se conozca a cabalidad las ventajas y

beneficios que esta brinda.

3.2LA POBLACION Y LA MUESTRA

3.2.1 Caracteristicas de la Poblacién

Nuestro tema investigativo esta dirigido a la poblacion de aquellas pequeias y
medianas empresas debidamente establecidas, segin el INEC>* la poblacién de
empresas del Canton Milagro asciende a 4.909, comprendidas entre Micro,
Pequefias, Medianas y Grandes Empresas pertenecientes a los Sectores
Manufacturero, Sector de Comercio, Sector de Servicios y Otros (Agricultura,

Minas, Organizaciones y Organos Extraterritoriales).

5 INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICAS Y CENSOS: Censo Nacional Econémico 2010,
redatam.inec.gob.ec.
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Al determinar nuestra poblacion segun nuestra tema investigativo consideramos
Unicamente a las PYMES que segun el INEC son 106 en el Canton Milagro, una

vez estratificada la poblacion segun los estratos de personal ocupado y el Sector
Comercial y de Servicios.
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Cuadro 6: Poblacion Estratificada segln los estratos de personal ocupado® — PYMES Milagro

ESTRATOS DE PERSONAL OCUPADO HOMBRE MUIJER TOTAL n/N n
(Muestra)
10-49 66 30 96 90,57% 75
50-99 5 5 4,72% 4
100-199 4 1 5 4,72% 4
TOTAL 75 31 106 100,00% 83
N 106
n 83

Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas y Censos.

Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.

55 SOLINES CHACO, Pedro: “Resolucion No. SC-INPA-UA-G-10-005 de la Superintendencia de Compafiias”, Registro Oficial No. 335.
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3.2.3 Delimitacion de la Poblacién

Tomando en cuenta la delimitacion del problema concretaremos a la poblacion como
finita porque conocemos cantidad exacta de las personas que forma parte de la
poblacion que sera posteriormente encuestada.

3.2.4 Tipo de Muestra

Muestra Probabilistica: Es un tipo de muestreo en el que se conoce la probabilidad de
seleccionar un miembro individual de la poblacion. Las estrategias de un muestreo
probabilistico son las mas utilizadas porque la seleccion de los participantes esta
determinada por el azar, puesto que la decisién de quien entra y quién no, esta regida
por reglas no sistemaéticas y aleatorias®®.

El tipo de muestra a utilizarse es la Probabilistica, la misma que sera estratificada por
PYMES que no tienen acciones en la bolsa de valores, lo cual nos permitira analizar los
datos de la poblacion detallada y ordenadamente segun las necesidades de la

investigacion.
3.2.5 Tamario de la Muestra

Para el presente estudio, se ha considerado la siguiente formula que corresponde a una
poblacion finita con el objetivo de obtener informacién acerca de porcentajes
poblacionales, la misma que determina el tamafio de la muestra mediante
procedimientos estadisticos que considera una distribucion normal con un nivel de
confianza muy 6ptimo para obtener una muestra a partir de la poblacion utilizando la
siguiente formula:

Npq

n= ——,——
N-1)E2
%ﬂ?q

SSALKIND, Neil J: Métodos de Investigacion, p. 97.
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Dénde:

n = Tamafo de la muestra

N = Tamafo de la poblacion

p = Posibilidad de que ocurra un evento, p = 0,5

g = Posibilidad de que no ocurra un evento, p = 0,5

E = Error, se considera el 5%: E = 0,005
Z = Nivel de confianza, que para el 95%, Z = 1,96

Aplicando la férmula se podra ir reemplazando los siguientes valores:

Npq

= (N-1)E?
—7 TP

106 (0.5)(0.5)

~ (106-1)0.003

—100% 1 (0.5)(0.5)
106 (0.25)
n =%2z63
So1 + 0.25
27
n=-——m—
2263 4 0.25
3.84
27

™= 0.068 + 025



Concluimos entonces que el tamafio de la muestra es de 83 para realizar las encuestas

posteriores.

3.2.6 Proceso de Seleccioén

La muestra a utilizarse es la probabilistica, utilizando el procedimiento de seleccion

sistematica de elementos muéstrales.

Este procedimiento de seleccion es muy util e implica elegir dentro de una poblacion N,

un numero n de elementos a partir de un intervalo K.

Este dltimo es un intervalo que se va a determinar por el tamafio de la poblacion y el

tamafo de la muestra.

K= N/n
K= 106/83
K= 1.277
K= 1

Se ha calculado la parte proporcional del estrato para conocer su relevancia dentro de

la poblacion que representan.
Consideramos importante realizar el estudio en las PYMES del Canton Milagro en vista

del grado de desconocimiento por parte de las mismas al momento de realizar sus

inversiones.
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3.3 LOS METODOS Y LAS TECNICAS

La investigacion se desarrolla bajos los métodos tedricos que se detallan a

continuacion:

Método Historico — Logico: Este método se refiere a que en la empresa los diversos
problemas o fenGmenos no se presentan de manera arriesgada sino que es el resultado

de un largo proceso que los origina, motiva o da lugar a su existencia.

Esta evolucion de otra parte no es rigurosa o repetitiva de manera similar, sino que va
cambiando de acuerdo a determinadas tendencias o expresiones que ayuda a

interpretarlos de una manera secuencial®’.

Método Analitico — Sintético: Es un método que consiste en la separacion de las
partes de un todo para estudiarlas en forma individual (analisis) y la reunién racional de

elementos dispersos para estudiarlos en su totalidad (sintesis).

Por lo tanto el analisis es la separaciéon de un todo con el propésito de estudiar estas
por separado, asi como las relaciones que las unen; en cambio la sintesis es la reunion
de las partes o0 elementos para analizar, dentro de un todo, su naturaleza y

comportamiento con el propésito de identificar las caracteristicas del problema.

Método Inductivo — Deductivo: El método de induccién — deduccion se utiliza con los
hechos particulares, siendo deductivo en un sentido, de lo general a lo particular e

inductivo es todo lo contrario va de lo particular a lo general.

S’EUMED.NET, Biblioteca Virtual: “Método Logico Historico”
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Esto implica pasar de los resultados obtenidos de observaciones o experimentos al
planteamiento de hipoétesis, leyes y teorias que abarcan no solamente los casos de los
gue se partio, sino a otros de la misma clase; es decir generaliza los resultados y al
hacer esto hay una superacién, un salto en el conocimiento al no quedarnos en los
hechos particulares sino que buscamos su comprension més profunda en sintesis

racionales®® (hipétesis, leyes, teorias).

Métodos Empiricos: Dentro de los métodos empiricos fundamentales se tiene la
observacion y la experimentacion, nuestro tema investigativo se basa en la observacion
la cual se considera como una etapa del método cientifico, con técnicas apropiadas de
control para lograr el maximo grado posible de la objetividad en el conocimiento de la

realidad.

En cuanto a las técnicas de investigacion que se utilizard en el presente estudio

tenemos las encuestas y criterios de expertos en el tema.

Encuesta: Es una herramienta importante que se basa en un cuestionario adecuado, el
mismo que permite recopilar datos de la poblacién en general o0 a su vez de una parte
definida de ella. Se caracteriza porque la persona investigada llena el cuestionario sin
intervencion o supervision del investigador. Es un método cuya importancia radica en
obtener los suficientes conocimientos y criterios de las personas encuestadas

basandose especificamente en un tema central.

Se realizara entonces la encuesta a los propietarios de las PYMES que estan
establecidas en la cuidad de Milagro a fin de conocer si es que adquieren inversiones
en el mercado de valores o simplemente tienen pdlizas en las diferentes instituciones

financieras.

% RUIZ LIMON, Ramén: EUMED.NET, Biblioteca Virtual: “Historia de la Ciencia y el Método Cientifico”
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3.4 EL TRATAMIENTO ESTADISTICO DE LA INFORMACION

Para el procesamiento de los datos informativos se utilizara la herramienta de Excel, la
cual nos brindara una mayor agilidad y precisién al trabajar con cifras y a su vez facilita
la tabulacion de los datos obtenidos en las encuestas, mediante la aplicacién de la tabla
dinamica y sus resultados seran presentados en los cuadros correspondientes, donde
reflejara el total de encuestado determinadas en las frecuencias tanto absolutas como

relativas.
Ademas se elaboran también gréficos de pasteles y barras de acuerdo a cada una de

las preguntas y las respectivas correlaciones entre las preguntas que conforman la

encuesta, finalizando un breve analisis de dichos cuadros presentados.
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CAPITULO IV
ANALISIS E INTERPRETACION DE RESULTADOS

4.1  ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL

En la actualidad los gerentes o propietarios meditan lo suficiente antes de invertir el
dinero que les deja la viabilidad o rentabilidad de su negocio y mucho mas cuando se
trata de mercados en desarrollo porgue no quieren exponerse a quedarse sin capital y

no poder cubrir algun gasto inesperado o no poder seguir creciendo.

Esto es comprensible y muy aplicado por los duefios de los negocios, pues para nadie
es agradable pensar que los recursos econdémicos con los que actualmente cuenten
para sus actividades diarias se pierdan por una mala decisién al momento de invertir,
puesto que desconocen de un mercado en el que puedan lograr un rendimiento

favorable como lo es el Mercado de Valores.

Milagro es un canton eminentemente Comercial a gran escala, y es por esto que existe
una gran cantidad de gerentes o propietarios de negocios con dinero suficiente para
invertir en alternativas nuevas tales como la Bolsa de Valores y asi ampliar el volumen

de sus negocios ayudando a incrementar su capital de trabajo.

Las PYMES residentes en el canton Milagro en su mayoria se dedican a actividades
comerciales es decir compra y venta de productos o suministros, estas empresas son
un nuevo punto de partida generador de ingreso no solo para los gerentes de estas

sino también para las familias del canton puesto que generan fuentes de empleo.
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Algunas de las personas que no son duefios o propietarios de PYMES pero que si han
invertido en el Mercado de Valores ya sea comprando, vendiendo o dandole
movimiento a su dinero en este gran Mercado de inversiones, manifiestan que para
aquellas personas que si poseen una empresa estas inversiones serian mucho mas
rentable puesto que ellos podrian incrementar el nivel de ventas acrecentando las

oportunidades en el mercado y con esto maximizar o incrementar sus negocios.

Otro grupo de personas con las que se ha podido dialogar sobre este tema coinciden en
gue seria muy factible el invertir en el Mercado de Valores dado que les llama la
atencion convertirse en inversionistas de gran magnitud, sin embargo estos aducen que

no es cuestion de dejar su dinero para que se incremente al maximo asi de facil.

Estas personas expresan que para convertirse en inversionistas necesitan la adecuada
induccién y formacién sobre los procesos que se deben conocer para invertir de la
mejor manera en el Mercado de Valores y que este dinero sea aprovechado de una

manera excelente ya sea para mejorar el negocio que le genera el dinero a invertir.
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4.2  ANALISIS COMPARATIVO, EVOLUCION, TENDENCIA Y PERSPECTIVAS

Pregunta N° 1
¢ La fuente de financiamiento inicial de su negocio fue por?

Cuadro 7: Fuente De Financiamiento Inicial Del Negocio

ALTERNATIVAS SEX0 TOTAL | 5 oRCENTAJE
Masculino | Femenino | GENERAL
Recursos Propios 52 26 78 93,98
Recursqs Obten]dos De 0 0 0 0.00
Organismos Privados
Recursos Obtenidos De
Organismos Publicos 4 1 > 6,02
TOTAL GENERAL 56 27 83 100

Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantén Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.
Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.

Figura 1: Fuente De Financiamiento Inicial Del Negocio

FUENTE DE FINANCIAMIENTO INICIAL DEL

RECURS 0S OBTENIDOS DE /7 [
ORGANISMOS PUBLICOS
i MAS CULINO
RECURS 0S OBTENIDOS DE ' = FEMENINO

ORGANISMOS PRIVADOS

RECURS 0S PROPIOS /_[ / 7_7-

Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantén Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.
Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.
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Anédlisis

De la totalidad de negocios encuetados en el Canton Milagro, existe un alto porcentaje
(93,98%) que iniciaron su actividad con recursos propios, y la poblacién restante es una
minoria representada por un 6,02% de las empresas las cuales utilizaron Recursos
provenientes de Organismos Publicos. Se demuestra de igual forma que no existe
apoyo por parte de Organismos Privados para iniciar una microempresa dentro de este

canton.

Esta encuesta nos muestra que las empresas no optaron o no pudieron iniciar su
actividad con Recursos de Organismos Privados, lo que nos sefiala la dificil situacion de
obtener un préstamo con una entidad Bancaria en la actualidad debido a la serie de
requisitos y filtros que deben pasar los interesados, es por esta misma razon por la que

la mayoria de empresas iniciaron su negocio con Recursos Propios.

Pregunta N° 2

¢, Como califica la situacion y economia general de su empresa en el primer semestre
del 20137

Cuadro 8: Calificacion de la situacion y economia de las empresas en el primer
semestre del 2013.

ALTERNATIVA SEXO TOTAL © |50 RCENTAJE
Masculino | Femenino | GENERAL
MUY BUENO 13 6 19 22,89
BUENO 29 13 42 50,60
REGULAR 15 7 22 26,51
MALO 0 0 0 0,00
TOTAL GENERAL 57 26 83 100

Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantdén Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.
Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.
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Figura 2: Calificacién de la situacion y economia de las empresas en el primer
semestre del 2013.

CALIFICACION DE LA SITUACION Y ECONOMIA DE
LAS EMPRESAS EN EL PRIMER SEMESTRE DEL 2013
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Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantdn Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.

Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.

Anélisis

De la poblacion encuestada, el 50,60% coinciden en que la situacion y economia de las
empresas en el primer semestre del 2013 ha sido Buena, el 22,89% de los gerentes o
propietarios de los negocios hacen énfasis en que el semestre ha sido Muy Bueno,

mientras que el 26,51% de encuestados coinciden en que ha sido Regular.

Es importante considerar que nadie ha manifestado que el semestre ha sido Malo lo

cual es interesante porque demuestra que la economia y el comercio en este cantdn se

efectlan en buen volumen.
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Pregunta N° 3

¢, Qué piensa sobre poseer conocimientos en banca e inversiones para la adecuada

inversion del dinero de su Empresa?

Cuadro 9: Opinidn acerca de poseer conocimiento en banca e inversiones para

invertir adecuadamente.

ALTERNATIVA = TOTAL PORCENTAJE
MASCULINO | FEMENINO GENERAL
MUY BUENO 21 9 30 36,14
BUENO 31 16 47 56,63
REGULAR 4 5 6,02
MALO 0 1,20
TOTAL GENERAL 57 26 83 100

Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantén Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.
Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.

Figura 3: Opinion acerca de poseer conocimiento en banca e inversiones para invertir
adecuadamente.

OPINION ACERCA DE POSEER CONOCIMIENTO EN BANCA
E INVERSIONES PARA INVERTIR ADECUADAMENTE
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Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantdn Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.
Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.
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Anédlisis

El 36,14% de la poblacion coincide en que el poseer conocimiento en banca e
inversiones es Muy Bueno, en tanto un 56,63% de los encuestados manifiesta que es
Bueno poseer conocimiento en este tema, un 6,02% de las empresas expresan que es
algo Regular y un minimo porcentaje de 1,20% coincidié en que el poseer conocimiento

para invertir es Malo.

A pesar de existir una parte de la poblacion que cree que es Muy Bueno el poseer
conocimientos en Banca e Inversiones, también se demuestra el desinterés que aun
existe por parte de los propietarios 0 gerentes de negocios que en su mayoria son
hombres, de informarse o de poseer mayor conocimiento acerca de como invertir mejor
las utilidades obtenidas del giro de su negocio, el minimo nimero de personas que
manifiestan que poseer este conocimiento es algo Regular o Malo se debe a que las
personas aun temen invertir sus utilidades, aunque sea en una institucion financiera por

miedo a perderlas sin conocer que el invertirlas les puede ayudar a maximizarlas.

Pregunta N° 4

¢, Coémo considera usted al Mercado de Valores como una opcién de inversién para su
Empresa?

Cuadro 10: Nivel de consideracion del mercado de valores como fuente de inversion
para las empresas.

ALTERNATIVAS Mascu”noSEonememno GE(NDEQ;L PORCENTAJE
MUY BUENO 17 10 27 32,53
BUENO 33 13 46 55,42
REGULAR 6 2 8 9,64
MALO 1 1 2 2,41
TOTAL GENERAL 57 26 83 100

Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantén Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.
Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.
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Figura 4: Nivel de consideracion del mercado de valores como fuente de inversion para
las empresas.

NIVEL DE CONSIDERACION DEL MERCADO DE VALORES
COMO FUENTE DE INVERSION PARA LAS EMPRESAS

33

= MASCULINO

FEMENINO

MUY BUENO BUENO REGULAR MALO

Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantdén Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.
Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.

Anédlisis

Del total de los encuestados un 32,53% consideran al Mercado de Valores como una
fuente de inversién Muy Buena para su negocio, asi como también existe un porcentaje
considerable de 55,42% que opina que es algo Bueno el considerar este organismo,
ademas existe un 9,64% de encuestados quienes opinan que es algo Regular y un
porcentaje de 2,41% que cree que es Malo este porcentaje aunque es minimo se puede

deber a que desconocen por completo como es el funcionamiento de este organismo.

Esta encuesta nos ha demostrado que el mayor nimero de encuestados (73) esta de
acuerdo en considerar al Mercado de Valores como fuente de inversion para sus

empresas, ya que asi podran generar mas rentabilidad para las mismas.
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Pregunta N° 5

¢ Qué opina acerca de tener acciones ofertadas en el Mercado de Valores para generar
oportunidades maximizando las utilidades?

Cuadro 11:Como califica el tener acciones ofertadas en el mercado de valores para
generar mas oportunidades

MUY BUENO 9 4 13 15,66
BUENO 36 18 54 65,06
REGULAR 12 3 15 18,07
MALO 0 1 1 1,20

Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantén Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.
Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.

Figura 5.Como califica el tener acciones ofertadas en el mercado de valores para
generar mas oportunidades

COMO CALIFICAEL TENER ACCIONES OFERTADAS EN EL
MERCADO DE VALORES PARA GENERAR MAS
OPORTUNIDADES

MASCULINO

= FEMENINO

9

gl . P

MUY BUENO BUENO REGULAR MALO

Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Canton Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.
Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.



Andlisis

La mayor parte de la poblacion encuestada coincide en que tener acciones ofertadas en
el Mercado de Valores genera mas oportunidades maximizando sus utilidades, un
15,66% manifiesta que esto es algo Muy Bueno, un 65,06% dice que esto es bueno. En
tanto un 18,07% cree que es algo regular, ademas existe un porcentaje minimo de

1,20% de encuestados que expresa que esto es Malo.

El tener acciones ofertadas en el Mercado de Valores es considerado algo importante
por parte de las empresas porque asi estas pueden adquirir mayor capital o fuentes de
inversion y por medio de ello incrementar su negocio, aprovechando los beneficios de

estar dentro de este Mercado Financiero.

Pregunta N° 6

¢, Qué tan rentable para su empresa cree usted que sea invertir en el Mercado de
Valores Ecuatoriano?

Cuadro 12: Rentabilidad para las empresas al invertir en el Mercado de Valores.

MUY BUENO 21 8 29 34,94
BUENO 23 12 35 42,17
REGULAR 12 6 18 21,69
MALO 1 0 1 1,20

Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantén Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.
Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.



Figura 6: Rentabilidad para las empresas al invertir en el Mercado de Valores.

RENTABILIDAD PARA LAS EMPRESAS AL INVERTIR
EN EL MERCADO DE VALORES
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Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantdn Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.
Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.

Anéalisis

El presente gréfico nos indica que en el canton Milagro existe un alto porcentaje de
34,94% de propietarios y gerentes que coinciden en que el invertir en el Mercado de
Valores es algo Muy Bueno para sus empresas, en tanto un 42,17% manifiesta que
esto es algo Bueno para sus negocios, por lo que podemos expresar que estos piensan

gue el mantener inversiones en el Mercado de Valores maximiza sus utilidades.

A pesar de lo graficado, existen aun un porcentaje de personas que creen que el invertir
en el Mercado de valores no es algo rentable, como se puede ver reflejado en el
grafico. Un 21,69% de encuestados dicen que el mantener acciones ofertadas en el
Mercado de Valores es algo Regular y hay un 1,20% que definitivamente cree que esto
es Malo, este factor se puede dar porque este nimero minimo de personas desconocen

las oportunidades que hay para sus empresas al invertir en el Mercado de Valores.
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Pregunta N° 7

¢ Qué opina usted de tener conocimientos sobre andlisis técnico para invertir en el
Mercado de Valores Ecuatoriano?

Cuadro 13: Nivel de importancia de poseer conocimiento en analisis técnico para

invertir.
ALTERNATIVA SEXO GE(N)EQIAL PORCENTAJE
Masculino Femenino

MUY BUENO 32 15 47 56,63
BUENO 20 10 30 36,14
REGULAR 5 1 6 7,23
MALO 0 0 0 0,00
TOTAL GENERAL 57 26 83 100

Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantén Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.

Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.

Figura 7: Nivel de importancia de poseer conocimiento en analisis técnico para invertir.
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Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantdn Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.

Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.
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Anédlisis

Existe un alto porcentaje de personas que creen que el poseer conocimiento sobre
analisis técnico es necesario para lograr hacer acertadas inversiones en el Mercado de
Valores, ya que un 56,63% cree que esto es algo Muy Bueno y un 36,14 % cree que
esto es algo Bueno segun lo que muestra el grafico, también existe un minimo
porcentaje de 7,23% que cree que esto es algo Regular, esto se debe a que estas
personas no han realizado actividades de inversion de sus utilidades en alguna entidad
y desconocen los beneficios o las oportunidades que el invertir les puede generar.

Es interesante conocer que la mayor parte de las empresas si concientizan gue es
necesario poseer cierto tipo de cualidades y conocimientos adicionales como andlisis
técnico para poder realizar inversiones adecuadas del dinero y asi mantener un minimo

rango de riesgos al momento de invertir en un Mercado de Valores.

Pregunta N° 8
¢, Qué opina de que deberian existir capacitaciones que brinden la informacién
necesaria de los servicios y beneficios de la Bolsa de Valores?

Cuadro 14:Como califica las capacitaciones acerca de los servicios y beneficios de la
Bolsa de Valores

ALTERNATIVAS Mascu”noSEonemenino GEﬁEI:IAL PORCENTAJE
MUY BUENO 34 17 51 61,45
BUENO 20 6 26 31,33
REGULAR 3 3 6 7,23
MALO 0 0 0 0,00
TOTAL GENERAL 57 26 83 100

Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantdn Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.
Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.
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Figura 8: Como califica las capacitaciones acerca de los servicios y beneficios de la
Bolsa de Valores.
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Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Canton Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.
Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.

Analisis

Més del 61,45% de los encuestados coinciden en que deberian existir capacitaciones
gue brinden la informacion acerca de cada una de los servicios y beneficios de la
Bolsa de Valores debido a que esto incrementaria el nUmero de propietarios y gerentes
de negocios que se decidan a invertir mas en el Mercado de Valores, ademas estan

respaldados por un 31,33% que cree que esto es algo Bueno.

A pesar de que existe un 7,23% que cree que esto seria algo Regular, el grafico
demuestra la gran acogida que tendria este tipo de capacitaciones lo que genera gran
expectativa para entes como la Camara de Comercio y agrupaciones a fines de los
empresarios de formalizar estas charlas y asi generar o aprovechar como otra opcién

de inversiéon al Mercado de Valores.
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Pregunta N° 9
¢, Como considera las capacitaciones que brindan informacién para invertir en la Bolsa

de Valores?

Cuadro 15: Como califica las capacitaciones que dan informacién para invertir en la
bolsa de Valores.

MUY BUENO 34 14 48 57,83
BUENO 16 7 23 27,71
REGULAR 7 5 12 14,46
MALO 0 0 0 0,00

Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantén Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.
Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.

Figura 9: Como califica las capacitaciones que dan informacion para invertir en la bolsa
de Valores.
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BOLSA DE VALORES

= MASCULINO

= FEMENINO

MUY BUENO

BUENO

MALO

Fuente: Encuesta a Propietarios de las Pymes del Cantén Milagro realizada 17 - 21 de julio del 2013.
Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.
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Anédlisis

La mayor parte de encuestados consideran que las capacitaciones que brindan
informacion para invertir en la Bolsa de Valores son Muy Buenas en un 57,83% que es
un importante porcentaje y un 27,71% que las consideran Buenas nos demuestra que
los inversionistas que se interesan en el Mercado de Valores pueden aprovechar estos

conocimientos para generar mas oportunidades y maximizar mas su rentabilidad.

Ademas existe un minimo de 14,46% de encuestados que expresa que estas
capacitaciones son algo Regular este factor se da en Milagro debido a que estas
charlas no se dan en este cantdn y los gerentes o propietarios de negocios solo
escuchan de estas charlas y no se interesan por que se dan en otra localidad o en si ho

conocen bien de las mismas.

4.3 RESULTADOS

La informacién obtenida por parte de cada uno de los gerentes — propietarios de las
PYMES establecidas en el Cantén Milagro ha sido de vital importancia para nuestra
investigacion debido a que permite conocer qué grado de conocimientos tienen cada
una de las empresa sobre el funcionamiento del Mercado de Valores para el correcto y

efectivo desenvolvimiento operacional de las mismas.

Al realizar nuestra encuesta podemos rescatar que la mayoria de las empresas han
sido creadas por sus propios recursos, esto es, por el temor a no tener la suficiente
rentabilidad para el funcionamiento dentro del mercado comercial que opera en esta
ciudad, he aqui la mayor prueba del desconocimiento en los comerciantes para

emprender un negocio.
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Hoy en dia estamos inmersos en una situacion no tan favorable en el emprendimiento
de una empresa debido a la competencia que se tiene, sin embargo por el sélido
desenvolvimiento y la excelente labor en atenciébn que la mayoria de las empresas
brindan a la ciudadania es que los duefios de las mismas consideran que el primer
periodo del afio 2013 ha sido bueno en cuanto a las ganancias e ingresos de sus

utilidades.

Sin embargo, a causa del gran problema el cual es la base de nuestro estudio, en el
gue en algunos casos los gerentes — propietarios de las empresas no tienen los
suficientes conocimientos en como operar correctamente en un negocio competitivo,
para ello lo mas recomendable es que se brinden mas capacitaciones basadas
netamente en como poder invertir su dinero tomando como recurso principal al Mercado
de Valores, surgiendo aqui el pensamiento negativo de perder todo el dinero que se

posee.

Surge la duda en algunos propietarios de negocios por causa del mismo
desconocimiento sobre la serie de ventajas que se pueden obtener al invertir en la
Bolsa de Valores al creer que una inversion en este medio les puede causar mas

perdida que ganancias.

La investigacion realizada servira de gran ayuda para impulsar el interés en los
gerentes — propietarios para adquirir mas conocimientos sobre como opera la Bolsa de
Valores evitando asi interpretaciones erroneas fortaleciendo su cultura contable con el

objetivo de obtener mayores utilidades.

4.4  VERIFICACION DE HIPOTESIS

El desconocimiento en los gerentes — propietarios de las PYMES del Canton Milagro
sobre las ventajas y beneficios que brinda el Mercado de Valores Ecuatoriano genera
una serie de confusiones y limitaciones al momento de querer invertir y generar

mayores utilidades en sus ingresos obtenidos.
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Con la informacion obtenida en la encuesta realizada se ha esclarecido que el
desinterés sobre como opera el Mercado de Valores se debe a la inexistencia de
capacitaciones que brinden la informacion necesaria y clara sobre los beneficios que

este organismo brinda para generar ganancias.

Cuadro 16: Verificacion de Hipotesis General

Fuente: Andlisis de los resultados de la Encuesta.

Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.
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Cuadro 17: Verificacion de Hipotesis Particulares

HIPOTESIS PARTICULARES

HIPOTESIS

VERIFICACION

El conocimiento de las

transacciones que se realizan en un

poco

Mercado de Valores por parte de las
PYMES
debido a

constante a través de entidades como

incide desfavorablemente

la falta de capacitacion

la Camara de Comercio y la Bolsa de

Valores.

¢, Qué opina de que deberian existir capacitaciones
gue brinden la informacién necesaria de los servicios

y beneficios de la Bolsa de Valores?

Un 61,45% de las personas encuestadas expresan
gue seria Muy Bueno y un 31,33% dice que es algo
Bueno que exista este tipo de capacitaciones para asi
conocer de la Bolsa de Valores y poder obtener un

mejor beneficio.

La limitada capacidad de decisién al
crear acciones para la ampliacion de
capital incide negativamente al
negociar en el mercado de valores
debido a que al no tener acciones
ofertadas en el mismo tendr4d menos
oportunidades para invertir o generar

dinero.

¢, Qué opina acerca de tener acciones ofertadas en el
Mercado de Valores para generar oportunidades

maximizando las utilidades?

Un 15,66% de las personas encuestadas manifiesta
gue esto es algo Muy Bueno, un 65,06% dice que
esto es bueno. En tanto un 18,07% cree que es algo
regular debido a que aun no es un tema muy

concientizado en el Canton y en las Pymes.
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Fuente: Analisis de los resultados de la Encuesta.

Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.
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CAPITULO V
PROPUESTA

51 TEMA

Andlisis del Mercado de Valores Ecuatoriano como fuente de Inversion para las PYMES

del cantén Milagro.

5.2 JUSTIFICACION

En la actualidad Milagro se ha convertido en una Ciudad con un gran volumen de
actividades comerciales y de servicios, las cuales se encuentran directamente
enraizadas en las tradiciones de los Milagrefios siendo estos una parte fundamental en

el sustento y progreso de los mismos.

En la cuidad existe un alto indice de economia debido a la actividad diaria de las
PYMES, cuyos negocios generan muy buena rentabilidad. Por lo que los Gerentes y
Propietarios de estos negocios recurren siempre a invertir en la Banca Privada, debido
a que las fuentes de inversidén son escasas 0 a su vez por el desconocimiento de otras

entidades en las cuales puedan invertir.
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Es por esto que se plantea al Mercado de Valores Ecuatoriano como fuente de
inversion para las PYMES, ya que ésta es una entidad que no ha sido aun explotada
por parte de estas pequefias empresas, debido a la tendencia que se tiene de que solo

empresas con suficiente capital accionario pueden invertir en el Mercado de Valores.

El objetivo clave que tenemos para demostrar la existencia de nuevas fuentes de
inversion a las PYMES de la Ciudad de Milagro radica en la facilidad que tienen estas
empresas para generar dinero pero a su vez el desinterés que tienen de no querer
invertirlo a largo plazo, por lo que se fundamenta entonces el conocimiento sobre las
ventajas que tiene el Mercado de Valores para incentivar a que aprovechen los

productos y beneficios de este.

Siendo esta una alternativa valida para las PYMES, se trata de concientizar que, se
pueden realizar negocios o inversiones no solo a largo plazo sino también a corto
plazo. Esta representa una herramienta muy valiosa para poder expandirse de tal
manera que le conlleven a la ampliacion de su capital, convirtiendose en un pilar
fundamental para el incremento de los ingresos de la poblacién, pudiendo generar mas

fuentes de trabajo en la Milagro.

De esta manera se justifica la importancia que existe en que los propietarios —
gerentes de las PYMES dela cuidad de Milagro efectien nuevos proyectos de inversion
en el Mercado de Valores Ecuatoriano para asi beneficiarse de las ventajas que este
ofrece, de tal manera que generen mas oportunidades a la poblacion de la Ciudad de

Milagro.
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53 FUNDAMENTACION

Fundamentacion basada en el Nivel de Economia de la Ciudad

La Ciudad de Milagro siempre ha sido muy comercial desde sus inicios, en el tema
representativo econémico que nos protege, por ello se debe citar que el comercio es

herencia de estos antepasados Milagrefos.

Las PYMES son negocios que generan mucho dinero debido a la gran oferta de
servicios y productos que tienen éstas para los clientes, lo cual genera un flujo de

efectivo diario que puede ser utilizado de gran forma.

El éxito de estas empresas pequefas es de siempre estar innovando por lo que no es
recomendable que se arriesguen a realizar inversiones a largo plazo, puesto que
pueden necesitar de su dinero en algin momento que le permita poder tener una alto

indice de rentabilidad valiéndose de las exigencias de los demandantes.

Es por este motivo por el cual se plantea al mercado de Valores Ecuatoriano para que a
través de este las PYMES realicen transacciones donde el invertir su dinero les
represente ganancias al instante o les permita realizar una buena inversion en un
periodo de corto tiempo, es decir que su dinero esté disponible en el momento

requerido.

Fundamentacién basada en el Nivel de Rentabilidad para las PYMES

En Milagro asi como en otras Ciudades importantes en el ambito comercial y econémico
existen empresas grandes, pequefias y medianas que necesitan financiamiento de
externo es decir de terceras personas, a causa de la escasez de recursos propios para
realizar inversiones en sus negocios 0 por temor a endeudarse por obtener mayores

rendimientos.
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La naturaleza de los negocios esta en que la principal fuente de financiamiento externo
e inversion ha sido la Banca Privada, por lo que el negocio bancario es muy rentable y

sigue en aumento anualmente en gran medida.

La mayoria de los negocios caen en este ciclo por el temor al cual les lleva la creencia
de que si emplean su propio dinero o a su vez si prestan dinero su negocio corra el

riesgo de quebrar.

Las PYMES de la Ciudad de Milagro mantienen una actividad comercial constante y
con alto volumen por lo que el desarrollo de estas se puede afectar en la manera de

coémo sus duefios o gerentes invierten estas utilidades que generan sus negocios.

Es decir si las PYMES generan dinero porque no invertirlo en una entidad para asi
generar mayor rentabilidad y reinvertirlo en sus propios negocios con el propésito de

gue tengan una mayor aceptacion.

Es aqui donde se quiere concientizar en la ideologia de las PYMES al Mercado de
Valores Ecuatoriano como una de las mejores alternativas para invertir el dinero, debido
a las multiples formas que existen para invertir, incrementando utilidades de tal manera

gue generen mayor rentabilidad para las PYMES en esta entidad.

Tomando como referencia a lo que se establecié anteriormente se considera que el
Mercado de Valores Ecuatoriano tiene la capacidad de facilitar dinero de tal manera que
se pueda financiar actividades comerciales, y recibir a cambio un rendimiento al
hacerlo. De esto surge una interrogante, ¢Qué tan rentable es proporcionar dinero para

actividades comerciales?

Para responder a esta pregunta nos basamos entonces en la Banca Privada, la cual

nos permite darnos cuenta que el rendimiento comercial crecié en los ultimos afios.
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Revisando lo expuesto anteriormente, es facil ver que el Mercado de Valores
Ecuatoriano es una alternativa factible de financiamiento e inversion para hacer
incrementar el patrimonio neto tanto de las personas como de las PYMES. Por el
sencillo objetivo que en este tienen la oportunidad de conseguir mejores resultados por

SUS recursos.

Fundamentacion basada en laimportancia de la Bolsa de Valores

La ocupacién que tiene una bolsa de valores es el establecimiento de un eje de
inversion y de correlacion entre los ahorristas e inversionistas que pretenden invertir su
dinero para conseguir un alto rendimiento y las empresas que necesitan capitales para

invertir en el desarrollo de sus negocios.

Las bolsas de valores promueven el desarrollo de la economia y financiamiento a la
mayoria de los paises del mundo. A su vez, los inversores desean obtener una
rentabilidad de sus excedentes de caja y entre las opciones de inversién que hay,
pueden inclinarse por la compra de productos y servicios dentro del Mercado de

Valores.

Las operaciones con divisas permanecen presentes habitualmente en todos los
mercados: bolsa de valores, renta fija, mercados de futuros y opciones, importaciones,
exportaciones, etc. Por lo tanto, también una de las formas mas rapidas de obtener
ganancias, por lo que ademas de las personas naturales también los bancos, empresas

privadas y otras instituciones también participa de este mercado.
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5.4 OBJETIVOS

5.4.1 Objetivo General de la Propuesta

Analizar los servicios y beneficios que podrian lograr las PYMES al invertir en el
Mercado de Valores Ecuatoriano, demostrando la efectividad y rentabilidad de las
transacciones del mismo.

5.4.2 Objetivos Especificos de la Propuesta

» Demostrar a entidades reguladoras y de control de las PYMES que capacitar a
los duefios y gerentes de las mismas seria beneficioso para consolidar sus
conocimientos sobre las transacciones y que asi puedan obtener excelentes

rendimientos en el Mercado de Valores.

» Comparar mediante analisis critico que es mas rentable para las PYMES,
haciendo la comparacion entre inversiones en el Mercado de Valores e
inversiones en la Banca Privada.

» Plantear un disefio de programas de capacitaciébn con temas relevantes para

fortalecer el conocimiento de los duefios y gerentes de las PYMES de como

invertir en el mercado.

5.5 UBICACION

Pais: Ecuador

Provincia: Guayas

Ciudad o Canton: Milagro
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Espacio: Cantén Milagro

Afo: 2013

Figura 10: Mapa Demografico del Cantén Milagro.
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Figura 11:

Imagen del Mapa del Cantén Milagro.
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Figura 12: Imagen Satelital del Cantén Milagro.
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5.6 FACTIBILIDAD

5.6.1 Factibilidad Técnica

El Mercado de Valores Ecuatoriano es una buena alternativa de financiamiento asi
como también de inversion para las PYMES debido a que no es necesario poseer
grandes cantidades de dinero para formar parte del mismo.

El Mercado de Valores es accesible para las PYMES del Cantén Milagro dado que en la
Provincia del Guayas esta situada la Bolsa de Valores de Guayaquil, y a su vez en esta
localidad existen diferentes Casas de Valores, las mismas que se encuentran

aproximadamente a 55 minutos del cantén Milagro.

En la Ciudad de Guayaquil existen alrededor de 20 Casas de Valores, ubicadas en
distintos sectores de la ciudad siendo estas una de las principales participes de la Bolsa
de Valores debido que el cliente o la persona interesada en comprar o vender valores
debe acudir a estas entidades para llegar a un trato con estas a través de un operador

de valores quien es el que maniobrara el maletin de negocios del cliente.

Este persona llamada Operador de Valores debe utilizar todas las facultades idoneas
para lograr hacer excelentes transacciones dentro de los pardmetros que permite la

Bolsa de Valores y a su vez la Casa de Valores en beneficio del cliente.
Las Casas de Valores es uno de los factores que hacen a este mercado financiero una

fuente muy factible de inversion y financiamiento, por lo que a continuacion detallamos

las metas cumplidas por las mismas a Mayo del 2013.
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Cuadro 18: Ranking del Volumen Negociado en las Principales Casas de Valores

# CASA DE VALORES \églég.ll\./ll\lfg PARTICIPACION
1 | Pichincha Casa de Valores Picaval S.A. 58,601,944 16.85%
2 | Casa de Valores del Pacifico Valpacifico S.A. 33,315,747 9.58%
3 | Casa de Valores Advfin S.A. 22,572,861 6.49%
4 | Masvalores Casa de Valores S.A. 16,627,085 4.78%
5 | Plusbursétil Casa de Valores S.A. 15,855,613 4.56%
6 | Activalores Activa Casas de Valores S.A. 12,853,088 3.70%
7 | Santa Fe Casa de Valores S.A. Santafevalores 11,416,359 3.28%
8 | Silvercross S.A. Casa de Valores SCCV 11,233,644 3.23%
9 | Stratega Casa de Valores S.A. 4,751,698 1.37%
10 | Ventura Casa de Valores Vencasa S.A. 4,355,883 1.25%
11 | Albion Casa de Valores S.A. 3,975,341 1.14%
12 | Metrovalores Casa de Valores S.A. 2,885,848 0.83%
13 | Casa de Valores Banrio S.A. 2,358,268 0.68%
14 | Casa de Valores Produvalores S. A. 2,187,700 0.63%
15 | Intervalores Casas de Valores S.A. 499,978 0.14%
16 gzggza;a de Valores de Guayaquil S.A. 217,857 0.06%
17 | Inmovalor Casa de Valores Sociedad Anonima 201,612 0.06%
18 | Citadel Casa de Valores S.A. 62,359 0.02%
TOTAL NEGOCIADO CASAS DE VALORES 203,972,885 58.64%

Fuente: Bolsa de Valores de Guayaquil.

Elaborado por: Pérez Orlando — Rivera Andrea.

otros operadores dentro de la bolsa.
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Como podemos observar en el cuadro las Casas de Valores han participado en un
58,64% dentro de las operaciones y negociaciones del Mercado de Valores lo que en

dinero representa, siendo el porcentaje restante el manejado por operadores publicos y




5.6.2 Factibilidad Legal

En el afio de 1993 se promulgo la primera Ley de Valores con el objeto de originar y
regularizar el ahorro e inversiones tanto nacionales como internacionales apuntando a

la productividad de un mercado organizado, integrado, eficaz y transparente.

La comisién de legislacion y codificacion resuelve expedir la codificacion de la Ley del
Mercado de Valores Registro Oficial Suplemento 215 de 22 de Febrero del 2006, la
misma que a lo largo de su contexto no cuenta con un articulo de prohibicién, omisién u

objecién para que las PYMES puedan financiarse o invertir en el Mercado de Valores.

Sin embargo a parte de existir la Ley de Mercado de Valores que prevalece ante
cualquier otra disposicion que se le oponga, las PYMES se ven respaldadas por otras
leyes y normas complementarias las cuales rigen también disposiciones referentes a las

actividades que se realizan en el Mercado de Valores.

Estas normas complementarias se detallan a continuacion:

» Resoluciones del Consejo Nacional de Valores y de la Superintendencia de

compafiias;

» Reglamentos internos de las entidades participantes en el Mercado de Valores,

gue regulan las relaciones entre si;

» Ley de Compafiias

» Ley general de instituciones del Sistema Financiero;

» Cabdigo de Comercio;

» Cadigo Civil,
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» Ley Organica de Administracion Financiera y Control

» Ley de Régimen Monetario y Banco del Estado

Estas leyes, normativas y resoluciones complementarias también se ven
fundamentadas por entes reguladores de las casas de valores que son quienes

manejan las transacciones de los inversionistas, los cuales detallamos a continuacion:

» EIl Consejo Nacional de Valores

» La Superintendencia de Compaiiias

> Las Bolsas de Valores

A su vez las Bolsas de Valores cuentan con un centro especializado denominado
DEPOSITO CENTRALIZADO DE VALORES (DECEVALE) el mismo que consiste en
cual consiste en prestar servicios para el registro, liquidaciéon y compensacion de

valores, siempre a través de las Casas de Valores®°,

5.7 DESCRIPCION DE LA PROPUESTA

5.7.1 Generalidades

La falta de conocimiento que tienen las empresas que poseen un bajo capital sobre el
Mercado de Valores dificulta la formacion de nuevas inversiones productivas, por lo
que se debe esperar que se concedan inversiones de empresas internacionales
establecidas correctamente que buscan inversionistas locales que tengan proyectos

viables o prometedores.

59 BOLSA DE VALORES DE GUAYAQUIL: “Normativas y Codificacion”, www.mundobvg.com.
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Las opciones mas frecuentes de financiamiento e inversion de las PYMES tenemos las

entre las mas importantes: via terceros, banca publica y banca privada.

Actualmente la consecucion de un préstamo en una entidad Bancaria es dificil, debido a
los requisitos solicitados por estas, aun ahora que hay un gran nimero de Cooperativas
de Ahorro y Crédito dentro del Canton Milagro, que tienen tipos de préstamos
exclusivos para los pequefios empresarios. Por tal razén, estas entidades se han

convertido en el principal rival de los Bancos.
A pesar de estas dificultades previas para la obtencion de un crédito comercial o
microcrédito existe un gran volumen de participacion en los créditos otorgados por

entidades financieras.

5.7.2 Estructura del Sistema Financiero, Evolucién y Volumen del Crédito

En la actualidad, el sistema financiero esta conformado por 79 entidades Financieras. A
principios del afo 2013, el Banco Territorial cierra sus actividades y se fusionan tanto
el Banco Solidario como el Unibanco S.A. formandose en uno solo.

Figura 13: IFI’s del Sistema Financiero Privado.
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Fuente: Informes del Banco Central del Ecuador
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En el informe de Evolucién del Volumen de Crédito y Tasa de Interés proporcionado por
el Banco Central de Ecuador en el mes de julio de 2013, las instituciones bancarias
constituyeron el 80% de los activos totales del sistema financiero, mientras que las
cooperativas tuvieron una contribucion del 12% en los activos del sistema privado

nacional.

Figura 14: Porcentaje de los Activos por Subsistemas.

PORCENTAIE DE LOS ACTIVOS POR SUBSISTEMAS
Porcentajes, Julio - 2013
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Fuente: Informes del Banco Central del Ecuador
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Volumen de Crédito en el Sector Privado

Figura 15: Comparativo Evolucién Tasas Efectivas de las IFI's.

Segmento Productivo PYMES

Jul13
Diferencia

Il TEA %VoILfmen r?ensual enel
de Crédito crédito otorgado

(en millones)
PICHINCHA 11,07 28,04 -0,83
GUAYAQUIL 11,02 20,83 11,98
MACHALA 11,64 9,10 3,42
PRODUBANCO 11,46 8,57 0,17
INTERNACIONAL 11,55 7,98 -0,71
PROCREDIT 11,74 7,41 0,16

Fuente: Informes del Banco Central del Ecuador.

Como podemos observar en la figura de la evolucion del crédito correspondiente al
andlisis realizado en el mes de Julio del 2013 por el Banco Central del Ecuador, las
principales entidades del sector privado mantienen un considerado porcentaje de
participacion en los créditos otorgados.

Siendo el Banco del Pichincha y el Banco de Guayaquil quienes aportan con el 28,04%
y el 20,83% respectivamente en la adjudicacion de los créditos, ademas en la figura se
puede considerar la diferencia en los créditos otorgados mensualmente en la misma

existiendo aumentos y disminuciones.
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Volumen de Crédito en el Sector Publico

Figura 16: Comparativo Evolucién Tasas Efectivas de las IFI's.

Segmento Productivo PYMES

Jul 13
Diferencia

IFl TEA %Voltfm.en rt\e'nsual enel
de Crédito crédito otorgado

(en millones)
BNF 10,54 61,19 -3,10
C.F.N. 9,75 34,46 2,40
BANCO DEL ESTADO 7,90 4,34 0,41

Fuente: Informes del Banco Central del Ecuador.

Como podemos observar en la figura de la evolucion del crédito correspondiente al
analisis realizado en el mes de Julio del 2013 por el Banco Central del Ecuador de las
principales entidades del sector publico mantienen un porcentaje minimo de

participacion en los créditos otorgados.

Siendo el Banco Nacional de Fomento quienes aportan con el 10,54% respectivamente
en la adjudicacion de los créditos, ademas en la figura se puede apreciar la diferencia
en los créditos otorgados mensualmente en la misma que existen aumentos y
disminuciones. Una vez que se conoce el volumen de crédito tanto del Sector Privado
como del Sector Publico y de haber observado el gran porcentaje de participacion en

los mismos.

Es de vital importancia dar a conocer de las operaciones comerciales que se pueden
realizar dentro del Mercado de Valores Ecuatoriano, las ventajas que este brinda, asi
como también los tipos de renta que se negocian, entre otra informacién que se explica
a partir del siguiente punto con el afan del total entendimiento de los gerentes y
propietarios de las PYMES para que estos puedan considerar al Mercado de Valores

como fuente de inversién y financiamiento.
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5.7.3 Valores que se Negocian en el Mercado de Valores Ecuatoriano

Entre los productos y servicios que son negociados dentro del Mercado de Valores

existen dos clases de valores los cuales hacen referencia a:

e Valores de Renta Variable

e Valores de Renta Fija

VALORES DE RENTA VARIABLE

Los valores de renta variable son el conjunto de activos financieros caracterizados
porque su vencimiento no es fijo y su rendimiento en forma de dividendos y capital,

cambia segun el desenvolvimiento del emisor.
Los valores de renta variable, que estan inscritos en bolsa deberan negociarse
Unicamente en el mercado bursétil, a través de las casas de valores, excepto las
transferencias de acciones que son originadas en fusiones, escisiones, herencias,
legados, donaciones y liquidaciones de sociedades conyugales o de hecho.
CLASES DE VALORES DE RENTA VARIABLE
Dentro de los tipos de valores de renta variable tenemos los siguientes:

e Accidn
El concepto de acciones dentro de una empresa hace referencia a la parte fraccionaria

de igual proporcion en la cual se reparte el capital de la compafia, se conoce también

como tal al titulo que representa la participacion en el capital suscrito.
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e Emisiéon de acciones

Emision de acciones hace referencia al momento en que se constituye una compaiiia
anonima, al conformarse el capital social inicial; los socios entregaran sus aportes y
recibirdn las acciones. O a su vez también cada vez que se realizan aumentos en el

capital social de una compafiia anénima que ya esta establecida.

e Rentabilidad las acciones

El rendimiento y rentabilidad de una accion depende del resultado del estado financiero
anual de una compafiia, en el que, es repartible Unicamente el beneficio liquido y
efectivamente percibido. En consecuencia, las acciones no pueden garantizar un

rendimiento fijo®°.

VALORES DE RENTA FIJA
Se conoce como Valores de Renta Fija a aquellos valores en los que su rendimiento no
depende de los resultados de la compafiia emisora, sino que esta predeterminado en el
momento de la emision y es aceptado por las partes.
CLASES DE VALORES DE RENTA FIJA

Dentro de los tipos de valores de renta fija tenemos los siguientes:

e Valores de corto plazo con tasa de interés

Estos valores tienen un plazo de vigencia que va de uno a trescientos sesenta dias

teniendo como caracteristica principal un devengo de tasa de interés.

%0 BOLSA DE VALORES DE GUAYAQUIL: ¢Qué se negocia?, www.mundobvg.com
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Los principales son:

Pagarés
Pdlizas de Acumulacién
Certificados de Depésito

Certificados Financieros

YV V. V VYV V

Papel Comercial

e Valores de corto plazo con descuento

Estos valores a corto plazo tienen su vigencia que se ubica entre uno y trescientos
sesenta dias, se diferencian del anterior debido que al no devengar tasa de interés, su
rendimiento se determina por el descuento que existe en el precio de compra — venta.

Los principales valores en esta clase son:

Cupones

Letras de Cambio

Cartas de Crédito Domestica
Aceptaciones Bancarias
Titulos del Banco Central TBC

YV V. V V V

e Valores de largo plazo

Estos son valores de deuda cuyo plazo de vigencia es mayor a 360 dias y devengan
una tasa de interés. Los valores a largo plazo mas importante son:

» Bonos del Estado
» Cédulas Hipotecarias
» Obligaciones

» Valores de Titularizacion
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e Otros valores

Dentro de Otros Valores tenemos las Notas de Crédito, las mismas que son emitidas
por el Servicio de Rentas Internas, que sirven para pagar impuestos o tributos, se
diferencian de los otros valores porque esta no tienen un plazo de vencimiento ni

devengan interés.5?

Una vez que se conocen cada una de las operaciones que se realizan dentro de la
Bolsa de Valores, es de vital importancia la realizacion de capacitaciones permanentes
gue fomenten interés y mejoren la capacidad en los gerentes — propietarios de las

PYMES para invertir en ella, por lo cual se realiza lo siguiente.

5.7.4 Estrategias

Para poder llevar a cabo los diferentes temas de capacitacion dirigida especialmente
para los gerentes — propietarios nos enfocamos en una serie de estrategias
primordiales para elevar el grado de interés de los duefios de las PYMES para
considerar a la Bolsa de Valores como fuente de inversién, para lo cual se detallan a

continuacion esperando obtener el proposito deseado, entre estas tenemos:

» Realizacion de seminarios especializados de tal manera que fomenten el interés
de conocimiento sobre el funcionamiento del Mercado de Valores en los

gerentes — propietarios de las PYMES.

» Realizacion de Foros Bursatiles que traten temas de relacionados a la inversion

de dinero y su vinculacién con el mercado de valores.

®1 BOLSA DE VALORES DE GUAYAQUIL: ¢ Qué se negocia?, www.mundobvg.com
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> Fomentar la cultura bursétil®? en nuestro pais.

» Consolidacion de convenios interinstitucionales para crear un desarrollo amplio y

multisectorial del mercado de valores.

» Fomentar una buena comunicacién entre gerente — propietario y subordinados.

» Contar con personal interno altamente capacitado y con perfil idéneo para el

desemperio excelente en cada una de las areas.

El cumplir a cabalidad cada una estas estrategias nos servira para mejorar el interés de
invertir en la Bolsa de Valores en cada uno de los gerentes — propietarios de las
PYMES evitando asi, sentir temor al hacerlo, debido a que son mas las ventajas que

desventajas que nos brinda esta institucion.

5.7.5 Plan de Capacitacion

Es de mucha importancia que se describan las ventajas que brinda el Mercado de
Valores y los diferentes temas que brinda en cada una de las capacitaciones, las
mismas que son de gran aportacion para mejorar el conocimiento de cada uno de los
profesionales dedicados a las operaciones comerciales.

Los temas que se consideran importantes dentro de este &mbito de negociacion son los

siguientes:

1. Introduccion el Mercado de Valores.
Analisis técnico para invertir.
Negociacién de Acciones.

Titularizacion.

o LN

REVNI (Negociacion de Valores de Renta Fija no Inscritos en Bolsa)

62CULTURA BURSATIL: Conocimientos que permiten desarrollar un juicio critico, creencias orientadoras,
entendimientos y maneras de pensar que son compartidos por los miembros de una organizacién y que
se ensefian a los nuevos miembros.
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1. INTRODUCCION AL MERCADO DE VALORES

Este tema es de vital importancia porque se basa en el conocimiento global del
Mercado de Valores en el cual se tiene como objetivo promover un mercado de valores
organizado, integrado, eficaz y transparente, en el que la intermediacion de valores sea
competitiva, ordenada, equitativa y continua, como resultado de una informacion

veraz, completa y oportuna®,

2. ANALISIS TECNICO PARA INVERTIR

Es otro de los temas muy relevante para las PYMES al momento de invertir sus
ganancias dentro de la Bolsa de Valores debido a que permite analizar cualquier tipo de
mercado teniendo como objetivo fundamental prever la evolucion futura de la
cotizacion de un activo especifico basandose en el comportamiento que ha tenido la

misma en el pasado.

3. NEGOCIACION DE ACCIONES

Las acciones son libremente negociables y no es admisible limitacion alguna ni

renuncia a este derecho del accionista.

Existe restriccibn cuando se negocia acciones que estan inscritas en la Bolsa, estas
solo pueden venderse o comprarse tan solo en el mercado de valores a través de una

Casa de Valores.

Existe excepcion en el caso en las que las acciones sean por fusiones, escisiones,
herencias, legados, donaciones y liquidaciones de sociedades conyugales o de
hecho®.

6 LEY DE MERCADO DE VALORES: Codificacion.
®BOLSA DE VALORES DE GUAYAQUIL, www.mundobvg.com.
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4. TITULARIZACION

La titularizacion consiste en emitir titulos-valores que pueden ser colocados y
negociados libremente en el mercado bursatil. Estos titulos son representativos de
derecho sobre activos que ya existen 0 se esperan que existan, con la expectativa de
gue tales activos generen flujos futuros de ingresos®®.

Beneficios de la Titularizacién

e Para el Originador

v' Adelanta flujos futuros necesarios para el financiamiento de proyectos.

<

Tienen un financiamiento a largo plazo, promedio de 8 a 10 afos.
v' Poseen tasas de mercado atractivas, entre el 8%-10%, dependiendo del plazo.

e Parael Inversionista

v Instrumento de inversion a una tasa atractiva 8%-10% dependiendo del plazo.

v Instrumento garantizado por la constitucion de un patrimonio autbnomo.

v/ Otorgamiento de garantias adicionales (exceso de flujos, sobre colaterizacion,
subordinacion de deuda, pélizas, etc).

v' Tiene liquidez en el mercado secundario dentro de la Bolsa de Valores tanto de

Guayaquil como de Quito.

5. REVNI (Negociacion de Valores de Renta Fija no Inscritas en Bolsa)

El REVNI es un mecanismo, creado bajo el amparo de la Ley de Mercado de Valores,
para la negociacion ocasional o periédica de valores no inscritos en Bolsa y/o

registrados en el de Mercado de Valores.

% BOLSA DE VALORES DE GUAYAQUIL, www.mundobvg.com.
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Dentro de las ventajas del REVNI al Mercado tenemos las siguientes:

v"Incorporar un mayor namero de inversionistas.

<

Atraer el Mercado Informal a las Bolsas.

v Que los Inversionistas que tienen mejor estructura de evaluacion de riesgo
puedan acceder a estos valores.

v’ Ayudar a formalizar una practica comdn de redescuento de valores,

coadyuvando a eliminar el mercado negro.

5.7.6 Anédlisis de las formas de invertir en el mercado de valores

En febrero del 2010, la Bolsa de Valores de Quito arranco la iniciativa llamada
MiPymeBursatil, donde las pequefias y medianas empresas tienen la oportunidad de

participar en un mecanismo denominado Registro de Valores no Inscritos (REVNI).

Esta herramienta les sirve a las PYMES para captar recursos emitiendo valores ya sean
de Renta Variable como de Renta Fija, si bien es cierto el mecanismo pide menos
requisitos a los emisores pero exige la documentacion legal y contable necesaria para
sustentar las obligaciones a emitir. Los recursos que las empresas obtienen son a bajo

costo, de acuerdo al flujo de su negocio, en el marco de un mercado de aclimatacion.

EJEMPLO DE FINANCIAMIENTO A TRAVES DE EMISION DE REVNI

El Sr. Juan Castro requiere financiamiento para incrementar su negocio y aumentar su
volumen de ventas, para lo cual él decide usar el mecanismo REVNI en lugar de

endeudarse con un préstamo bancario.

Para efectos del ejemplo se describen los datos solo de los valores anotarse en el

memorando de inversidn por parte del empresario para su correcto andlisis.

5 BOLSA DE VALORES DE GUAYAQUIL, www.mundobvg.com.
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CARACTERISTICA DE LOS VALORES A ANOTARSE

a. Descripcion del Valor a Anotarse

Pagarés a la orden.

b. Monto y Plazo de los Valores a Anotarse

Monto: US$ 1’ 200,000.00

Plazo: Hasta 720 dias
c. Valor Nominal

Se emitiran titulos fisicos de US$ 5,000.00 cada uno
d. Modalidad de Amortizacion

v Los intereses se pagaran trimestralmente y el capital se amortizara al
vencimiento.

v El plazo del titulo corre a partir de la negociacion del mismo en la bolsa de
valores, entendiéndose como fecha inicial de calculo de intereses la fecha de la

primera colocacion primaria.
e. Garantia General

La presente emision de Pagarés esta respaldada con la GARANTIA GENERAL del
Emisor, es decir con todos sus activos no gravados, que no estén en litigio, excluyendo

los diferidos.

El monto de la emision no excede el 80% del total de activos libres de gravamen, libres
de litigio y se excluye los diferidos; relaciébn que se mantendra hasta la total redencion

de los titulos.
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f. Tasa de Interés, de existir y Base de Célculo para el Pago

v' Los pagarés se emitiran con tasa de interés fija del 8.5% anual.
v' La base de calculo para la cancelacion de los intereses sera de 30/360 (meses
de 30 dias y afios de 360 dias).

v' El pago de intereses a los inversionistas se lo realizara trimestralmente.

g. Modalidad y Lugar de Pago.

El agente pagador serd Banco Amazonas S.A. quien realizard los pagos mediante
cheque emitido a nombre del tenedor del titulo o transferencia bancaria, segun

instrucciones del inversionista.
Los pagos se realizaran en las oficinas del Banco Amazonas en Quito y Guayaquil.

Como observamos en el ejercicio se plantea la emision de pagarés a la orden para
conseguir financiamiento, el gerente de la PYME consigue $1°200.000para incrementar

su negocio emitiendo 240 titulos fisicos de $5.000 cada uno.

A diferencia de haber solicitado un préstamo bancario el inversionista ahorro mucho en
pago de interés debido a que el financiamiento obtenido a través del mercado de

valores es a menor plazo.
La emision de estos titulos a través del REVNI es un mecanismo convincente debido a

gue la PYME debe presentar toda la informacion no solo financiera sino también

contable junto con sus datos complementarios.
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EJEMPLO DE INVERSION A TRAVES DEL MERCADO DE VALORES

El Sr. Mauricio Espinoza ha obtenido una utilidad de $35.000 debido al movimiento de

Su negocio.

El total de su dinero se ha decidido invertir, por lo cual a continuacion se demuestra a
través de un ejercicio practico el rendimiento que se obtiene al invertirlos en una entidad
bancaria y al invertir la misma cantidad de dinero pero invirtiéndolos en el Mercado de
Valores.

INVERSION EN UNA ENTIDAD BANCARIA

Si decide invertir ese dinero en una poliza a plazo fijo.

DEPOSITO A PLAZO

VALOR DE LA POLIZA DE ACUMULACION $30.000,00
INTERES ANUAL 4,93%
PLAZO EN DIAS 180

Al adjudicarse esta podliza el inversionista habria obtenido un rendimiento de
aproximadamente $1.479.00 al finalizar los 180 dias. Que sumados a la péliza que tiene
dan un total de $31.479.00 y en si el inversionista tendria al final $36.479.00 con la

diferencia de lo que no invirtio.
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CALCULO DE INTERES:

(a3

180/180 _
100 ) 1] * 30.000

I=1.479,00

INVERSION EN EL MERCADO DE VALORES

Si decide invertir el dinero en el Mercado de Valores, siempre y cuando el gerente o
dueiio de la PYMES esté inscrito ya en alguna casa de Valores para poder efectuar
transacciones este puede acceder a la compra de un documento de depdsito a plazo

fijo, el cual permite obtener ganancias de dos formas.

Imaginemos que el cliente desee adquirir la poliza del ejercicio anterior la misma que

esta en postura de venta en el Mercado de Valores.

1) El valor de los intereses ganados o por ganar, en funcién de la tasa establecida

en la emision y el plazo correspondiente;

2) El valor del descuento o premio que se obtenga en el precio de negociacion en el

mercado.
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DINERO EN EFECTIVO QUE POSEE EL
INVERSIONISTA $ 35.000,00

VALOR VALOR DE

DETALLE REAL COMPRA GANANCIA

Poliza de Acumulaciéon en venta
en el Mercado de Valores $ 32.500,00 | $ 30.000,00 $ 2.500,00

Interés por cobrar de tres meses $ 739,50
TOTAL DE GANANCIA EN LA TRANSACCION $ 3.239,50
Valor a Recuperar de la Pdliza $ 32.500,00
Valor que no se invirtié $ 5.000,00
Total que posee el Inversionista $ 40.739,50

Bien podemos apreciar que existe una rentabilidad de $4.260.50 al invertir en el

Mercado de Valores en comparacion al invertir en una entidad financiera privada.
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5.7.7 Recursos, Analisis Financieros

Como es de su conocimiento muchas veces no hay una entidad a fin que se
responsabilice por capacitar a un grupo de personas en una actividad o nuevas formas

de inversién como las que plantea este proyecto.

Por lo cual ponemos a la consideracion de ustedes un presupuesto aproximado de lo
gue costaria capacitar a los gerentes o duefios de las PYMES, para que estos puedan
introducirse en el Mercado de Valores ya como inversionistas o para financiar sus

negocios o proyectos.

Claro esta que el valor total a invertir en capacitaciones deber ser una inversion de
algun ente que busque a su vez el mejoramiento de la inversion de las PYMES. Por tal
motivo se plantea que estas capacitaciones se pueden hacer mediante convenios
conformados por la camara de comercio, la cAmara de la pequefia industria o en fin
crear una pequefia sociedad de PYMES dentro del canton Milagro para que asi como
un solo grupo gestionen autoayudas para que se puedan dar este tipo de
capacitaciones dentro del canton mismo para que sean aprovechados por los

propietarios y gerentes de estas pequefias y medianas empresas.

Para fines de analisis y consideracion a continuacion se detallan los valores que

aproximadamente podrian costar las capacitaciones en cada uno de sus temas.
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Cuadro 19: Presupuesto de Capacitacion

UNIDAD

COSTO

ACTIVIDAD PARTIDA RECURSO CANTIDAD MEDIDA | UNITARIO SUBTOTAL | TOTAL
Planificacion Gerentes y Propietarios de Personas
las Pymes
Seminario: Introduccién al -
Mercado de Valores 1 Facilitador | $ 650,00 | $650,00 | $650,00
Seminario: Analisis 1 Facilitador | $800,00 | $800,00 | $800,00
Técnico
Servicio de iem'”‘f"”oz Negociacion 1 Facilitador | $ 450,00 | $450,00 | $ 450,00
Capacitacion | 9€ ACCIONES
Ejecucion Seminario: Titularizacion 1 Facilitador | $ 450,00 | $450,00 | $ 450,00
Seminario: Negociacion
de Valores de Renta Fija 1 Facilitador | $ 450,00 | $450,00 | $450,00
no Inscritas en Bolsa
Papeleria | Seminarios 7 Seminarios| $ 375,00 | $2.625,00 |$2.625,00
Gatos Varios | Pago de Refrigerios y otros 5 Personas | $ 125,00 $ 625,00 $ 625,00
Evaluacién gr'emlos,dSoCuedade_zs é’ p
del Proceso amara de Comercio de ersonas
Milagro
TOTAL POR CAPACITACION $ 6.050,00
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5.7.8 Impacto

El desconocimiento de las multiples ventajas que ofrece la Bolsa de Valores ocasiona
un desinterés por parte de los gerentes — propietarios de las PYMES, de tal manera que
impide percibir al Mercado de Valores como un organismo trascendental para generar

mayores utilidades.

Poniendo en marcha la propuesta que se plantea es indiscutible que el objetivo es
lograr acrecentar el nivel de inversion en la Bolsa de Valores analizando los servicios y
beneficios que podrian lograr las PYMES, demostrando la efectividad y rentabilidad de

las transacciones del mismo.

Asimismo se pretende esclarecer la organizacion e integracién que tiene el Mercado de
Valores como tal permitiendo tener acceso a una informacion propicia y relevante que
acceda a tener conocimientos sobre cémo van las estadisticas y movimientos

comerciales de cada una de las empresas que operan dentro de la Bolsa.

La Bolsa de Valores tanto de Guayaquil como la de Quito tiene el compromiso de
impulsar la Cultura Bursatil a nivel de todas las instituciones financiera con el objetivo
de difundir los beneficios que ofrece el Mercado de Valores con el claro propdsito de

gue se constituyan en entes dinamizadores de la economia.

Nuestra propuesta apertura caminos de mayor facilidad al momento de invertir y
generar mas ingresos sobre las utilidades ya recibidas durante un periodo comercial, a
través de las diversas actividades y estrategias que tienen los diversos entes que
operan en conjunto con el Mercado de Valores, de tal manera que brinden al
inversionista (PYMES) mayores y diversas posibilidades de inversion, mejores

rendimientos y nuevas formas de financiamientos a largo plazo.
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5.7.9 Cronograma

Para efecto de la puesta en marcha de la propuesta se ponen en consideracion la matriz de Gantt con las etapas bésicas

de la consideracion del proyecto:

Cuadro 20: Cronograma de la Propuesta

: AGOSTO SEPTIEMBRE
Meses/ Semanas (Duracion)
Semanas Semanas
ACTIVIDADES 3 4 5 1 2 3 4

PLANIFICACION

Generalidades

Recopilacion Informacion

Anéalisis de la Informacion.

Descripcion de la Estructura del Sistema Financiero

a | W |IN|F

Descripcidn de los Valores que se negocian

EJECUCION

Estrategias

N

Planificacion de Capacitaciones

EVALUACION

Anédlisis de las formas de invertir

Recursos Necesarios

Limitaciones o Debilidades

AW IN|PF

Conclusiones y Recomendaciones
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5.7.10 Lineamientos para evaluar la propuesta

Para poder evaluar el cumplimiento de la propuesta se deben considerar los

lineamientos que a continuacién se detallan:

Los gerentes — propietarios de las PYMES deben concientizar que la inversion y el
financiamiento dentro de las entidades del Sector Publico y Privado con el pasar del
tiempo se vuelve mas dificultoso por lo cual es de mucha consideracion aceptar nuevas

alternativas como lo es el Mercado de Valores.

La funcionalidad de la Bolsa de Valores a través de sus distintos mecanismos de
inversién y financiamiento son adaptables a las distintas PYMES vy a las necesidades e

intereses que estas pueden tener.

La socializaciéon del proyecto se debe a una necesidad de inducir a la mayor cantidad
de PYMES hacia operar en el Mercado de Valores del Ecuador, con la finalidad de

mejorar las condiciones de sus negocios.

Los facilitadores de la Camara de Comercio de Milagro deberan ser profesionales con
un perfil altamente capacitado y con un nivel superior de experiencia sobre operaciones

de inversion y financiamiento.

Los procedimientos de cada una de las inversiones realizadas por las PYMES del
Canton Milagro en el Mercado de Valores Ecuatoriano deberan ser analizadas y
estudiadas minuciosamente con los gerentes — propietarios de las empresas para

establecer compromisos relevantes que ayuden a la ampliacion de su capital.
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CONCLUSIONES

Segun la investigacion que se ha realizado, el Mercado de Valores Ecuatoriano se
desempefia como un organismo base que tiene como propdsito corroborar el correcto
funcionamiento de grandes entidades financieras del Estado, regulando entidades
elementales como lo es la Bolsa de Valores de Guayaquil, Bolsa de Valores de Quito,

Casas de Valores, El Decevale entre otros.

Hoy en dia el mercado financiero se enfrenta a una realidad muy complicada, al
momento en que las PYMES desean invertir sus utilidades, optando en su gran mayoria
hacerlo en el Sector Privado a través de instituciones financieras como Bancos

mediante las pélizas acumulativas y no en el Sector Publico.

Esto sucede debido a la falta de capacitacion y adecuada formacion en los gerentes —
propietarios de las mismas, generando asi, un alta grado de desconocimiento sobre las
debidas ventajas y beneficios que se obtiene al tener como fuente de inversion al

Mercado de Valores.

La descompensada situacion econdmica que se dio en este semestre del afio dentro
de las PYMES del Canton Milagro genera un alto descuido al momento de adquirir

conocimiento nuevos sobre la manera en cdmo opera este organismo.

El Mercado de Valores Ecuatoriano esta poco desarrollado. Las PYMES tienen
capacidad limitada para crear gestiones que con lleven al incremento de su capital lo
cual deja como consecuencia negociar en el mercado de valores en forma negativa
debido a que al no tener acciones ofertadas en él, se tendrd menos oportunidades para

generar mayores ingresos de dinero.
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RECOMENDACIONES

El papel fundamental de los organismos regulados por el Estado como lo es el Mercado
de Valores Ecuatoriano debe de regirse como tal dentro de los parametros que este

disponga.

Se debe de fomentar convenios entre organismos como la Camara de Comercio y la
Bolsa de Valores de tal manera que brinden capacitaciones basadas en informacion
relevante sobre las operaciones dentro del Mercado de Valores, con el claro objetivo de
despertar el interés en los gerentes — propietarios de las PYMES para obtener nuevos

conocimientos sobre la forma de invertir y financiarse a través del Mercado de Valores.

Los dueiios y gerentes de las PYMES deben concientizar que buscar nuevas fuentes
de inversion es algo bueno para el negocio debido que se conoce mercados nuevos y

se pueden ampliar los negocios hacia otros estandares.

Las PYMES deben de experimentar nuevas herramientas al momento de invertir sus
ganancias de tal manera que utilicen otros medios para hacerlo, es importante entonces
gue la Superintendencia de Bancos y Seguros tenga acercamientos directos con cada
una de las empresas con el propdsito de regular correctamente las operaciones de
inversion y financiamiento que estas realizan de tal manera que se motive la
responsabilidad en los gerentes — propietarios de estas despertando el interés de

mejorar las formas de inversiones.
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a) Anexo 1: Formato de la Encuesta.

UNIVERSIDAD ESTATAL DE MILAGRO

UNIDAD ACADEMICA CIENCIAS ADMINISTRATIVAS Y COMERCIALES
ENCUESTA DIRIGIDA A LOS GERENTE - PROPIETARIO DE LAS PYMES DEL CANTON MILAGRO.

SENOR GERENTE - PROPIETARIO
Reciba un cordial saludo y de antemano el més sincero agradecimiento por la informacién que proporcione, la misma que
permitira conocer “El nivel de conocimiento sobre el Mercado de Valores como fuente de Inversion para las PYMES del cantén
Milagro”. Se garantiza absoluta confiabilidad.

Género: Masculino Femenino Puesto: Propietario Gerente
N. Académico: Primaria Secundaria Superior:  Tercer Nivel Cuarto Nivel

Sefiale una de las alternativa que usted considere, puede poner un visto o una X.

1 La fuente de financiamiento inicial de su negocio = RECURSOS REC. ORG. REC. ORG.
fue por: (Puede ser mas de una respuesta) PROPIOS PRIVADOS PUBLICOS

) ¢ Como califica la s@uacwn y economia general de MUY BUENO REGULAR MALO
su empresa en el primer semestre del 2013? BUENO

¢ Qué piensa sobre poseer conocimientos en MUY
3 banca e inversiones para la adecuada inversion BUENO REGULAR MALO

, BUENO
del dinero de su Empresa?

A ¢Como conS|d_gra ust_ed al M'ercado de Valores MUY BUENO REGULAR MALO
como una opcion de inversion para su Empresa? BUENO

¢ Qué opina acerca de tener acciones ofertadas en MUY
5 el Mercado de Valores para generar oportunidades BUENO BUENO REGULAR MALO
maximizando las utilidades?

¢Qué tan rentable para su empresa cree usted que MUY

. . . BUENO REGULAR MALO
sea invertir en el Mercado de Valores Ecuatoriano? BUENO

¢ Qué opina usted de tener conocimientos sobre MUY
7 analisis técnico para invertir en el Mercado de BUENO BUENO REGULAR MALO
Valores Ecuatoriano?

¢ Qué opina de que deberian existir capacitaciones MUY
8 que brinden la informacion necesaria de los BUENO BUENO REGULAR MALO
servicios y beneficios de la Bolsa de Valores?

¢ Como considera las capacitaciones que brindan MUY

g . . . BUENO REGULAR MALO
informacion para invertir en la Bolsa de Valores? BUENO

105



b) Anexo 2: Encuesta a los gerentes — propietarios de las PYMES del Cantén

Milagro.

Fuente: Encuesta a los gerentes — propietarios de las PYMES del Canton Milagro realizada del 17 al 21
de julio del 2013.

Fuente: Encuesta a los gerentes — propietarios de las PYMES del Canton Milagro realizada del 17 al 21
de julio del 2013.
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Fuente: Encuesta a los gerentes — propietarios de las PYMES del Canton Milagro realizada del 17 al 21
de julio del 2013.

Fuente: Encuesta a los gerentes — propietarios de las PYMES del Canton Milagro realizada del 17 al 21
de julio del 2013.
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