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RESUMEN

El mercado de valores de Ecuador a pesar de tener décadas de creacion sigue siendo un mercado
poco desarrollado; la participacion de este con relacién al PIB fue de apenas el 11% en 2023; las
empresas que realizan transacciones bursatiles a nivel nacional son 322 de 871 86 en 2021 lo que
refleja la poca participacion en dichas operaciones. Por lo tanto, el objetivo del presente trabajo
fue analizar la participacion en el mercado de valores ecuatoriano de las pequefias, medianas y
grandes empresas del canton Riobamba, provincia de Chimborazo, periodo 2019-2023. La
metodologia utilizada tuvo un enfoque mixto con alcance exploratorio y descriptivo, se utilizé un
disefio no experimental del tipo transversal, inductivo y deductivo a la vez, los instrumentos de
investigacion fueron la encuesta y entrevista, los mismos que fueron aplicados a una muestra
probabilistica de 87 empresas extrapolada de una poblacion de 966 pequefias, medianas y grandes
empresas en total con un nivel de confianza del 95% y un margen de error del 10% debido a las
dificultades de aplicar los instrumentos; los resultados obtenidos demostraron que la premisa
inicial era verdadera debido a que el 92% de los encuestados respondieron no haber realizado
transacciones en el mercado de valores; el 64% de los encuestados tiene poco conocimiento del
mercado bursétil pese a que la mayoria tiene un titulo de tercer nivel; sin embargo, al 77% le
gustaria integrarse a este mercado. Finalmente, se concluye que el desconocimiento de esta
alternativa de financiamiento se debe a que a nivel nacional no hay una buena cultura financiera
y bursétil, lo que imposibilita apalancarse a través de titulos de valor, ademas; la falta de requisitos

solicitados por las bolsas por parte de las empresas hace que su insercién sea mas dificil.

Palabras clave: <SMERCADO DE VALORES> <SECTOR EMPRESARIAL> <CULTURA
BURSATIL> <CULTURA FINANCIERA> <RIOBAMBA (CANTON)>.
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ABSTRACT

Despite having been established for decades, the Ecuadorian stock market remains
underdeveloped; its participation relative to the GDP was merely 11% in 2023. The number of
companies engaging in stock market transactions nationwide was 322 out of 871 in 2021,
reflecting minimal participation in such operations. Therefore, the objective of this study was to
analyze the participation in the Ecuadorian stock market of small, medium, and large enterprises
in the canton of Riobamba, Chimborazo province, during the period 2019-2023.

The methodology employed a mixed approach with exploratory and descriptive scope. A non-
experimental, cross-sectional design was used, incorporating inductive and deductive reasoning.
The research instruments included surveys and interviews applied to a probabilistic sample of 87
extrapolated from a population of 966 small, medium, and large enterprises, with a confidence
level of 95% and a margin of error of 10% due to difficulties in instrument application. The results
indicated that the initial premise was correct, as 92% of respondents reported not having engaged
in stock market transactions; 64% of respondents had little knowledge of the stock market despite
the majority holding a tertiary-level degree. However, 77% expressed interest in participating in
this market.

In conclusion, the lack of awareness regarding this financing alternative is attributed to a deficient
national financial and stock market culture, which hinders leveraging through securities.
Additionally, the stringent requirements imposed by stock exchanges make it challenging for

companies to integrate into the market.

Keywords: <STOCK MARKET> <BUSINESS SECTOR> <STOCK MARKET CULTURE>
<FINANCIAL CULTURE> <RIOBAMBA (CANTON)>.
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INTRODUCCION

El presente trabajo de titulacion “ANALISIS DE LA PARTICIPACION EN EL MERCADO DE
VALORES ECUATORIANO DE LAS PEQUENAS, MEDIANAS Y GRANDES EMPRESAS
DEL CANTON RIOBAMBA, PROVINCIA DE CHIMBORAZO, PERIODO 2019-2023.” Tiene
como objetivo principal analizar la participacion de las empresas del canton Riobamba en el
mercado de valores ecuatoriano, siendo importante para la comunidad debido a que se va a
caracterizar el mercado de valores de Ecuador y el sector empresarial de Riobamba con el fin de
comprender las limitaciones que han existido para que el mercado no se expanda y se integren

nuevos participantes.

Varios estudios abordados en el marco teérico han determinado de forma unanime que el mercado
de valores ecuatoriano presenta un bajo nivel de participacion por parte de las empresas debido a
al desconocimiento latente, que provoca no se considere esta alternativa de financiamiento y las
empresas se sigan apalancando a través de la banca tradicional, cooperativas y/o mutualistas.
Sumado a esto, se tiene que existe poca divulgacion del mercado y que las empresas no cuentan

con los requisitos calificantes para insertarse en este sector de la economia.

La metodologia utilizada fue de enfoque mixto; cualitativa y cuantitativa, el disefio es no
experimental debido a que el alcance es exploratorio y descriptivo con lo cual no se manipulo
ninguna variable, se empled el método deductivo e inductivo. Los instrumentos de investigacion
fueron la encuesta y entrevista para la recoleccion de datos. A continuacion, se detallan los

capitulos del trabajo:

Capitulo I: se expone el planteamiento, formulacién y delimitacion de la problematica razén del
estudio, los objetivos; general y especificos, la justificacion teérica, metodoldgica, practica y

socioeconOmica, y la idea a defender.

Capitulo I1: en el marco tedrico se muestran los antecedentes que sustentan la investigacion,
partiendo desde lo macro a lo micro, se realiza el apartado de referentes tedricos, donde se definen
algunos conceptos claves y basicos para la comprensién de la investigacion, y se presenta el

cuadro operativo de variables.

Capitulo I11: en el marco metodolégico se detalla el enfoque, alcance, disefio, tipo y método de

investigacion, se establece las técnicas e instrumentos de investigacion, se expone a la poblacion,



se calcula muestra y se adjunta los métodos por los que se valid6 los instrumentos de recoleccion

de datos.

Capitulo IV: se hace el procesamiento, andlisis e interpretacion de resultados obtenidos de la

encuesta y entrevista, se elabora la discusion de resultados y se comprueba la idea a defender.

Capitulo V: el marco propositivo aborda el estudio del contexto; se elabora un PESTEL de la
situacion del Mercado de Valores Ecuatoriano junto a un andlisis externo basico de las empresas
de Riobamba y se insertan las estrategias para ampliar la participacion de las empresas en el

mercado de valores.

En sintesis, se ratifica que existe un bajo nivel de participacion de las empresas del cantén
Riobamba en el mercado de valores ecuatoriano debido al desconocimiento que existe en relacion
a la cultura financiera y bursatil, otro factor limitante es la falta de requisitos para calificar como
emisor de titulos de valores por parte de las empresas y la desconfianza que tienen las empresas
por hacer publica su informacién financiera y organizacional, por lo cual las transacciones

bursétiles no han tenido mayor transcendencia en este canton.

Ademas, se sugiere grosso modo, que se busque insertar en los pensum académicos de primaria
y secundaria tematicas relacionadas con la cultura financiera y bursatil para que la nueva
generacion de ciudadanos ecuatorianos pueda escoger dentro de sus opciones de financiamiento
y/o inversién al mercado de valores como alternativa. Adicional, de divulgar la informacion
pertinente de manera oportuna y compresible para que la sociedad pueda entender de mejor

manera las transacciones bursatiles.



CAPITULO I

1. PROBLEMA DE INVESTIGACION

1.1 Planteamiento del Problema

La economia mundial est4d conformada por varios mercados; siendo uno de ello el mercado de
valores, este esta ligado basicamente a aspectos de ahorro e inversion recayendo su importancia
en el impacto que dichas actividades generan a un pais, permitiendo la utilizacion del capital
0Ci0so en proyectos que generen un dinamismo econdmico (Cérdoba, 2020, pag. 22). De acuerdo con
la Comisién Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL) indica que los fuertes
acontecimientos que han ocurrido en los tltimos afios como la pandemia por Covid-19 y la Guerra
entre Ucrania y Rusia han acarreado problemas que desde la perspectiva econdémica-financiera
han endurecido las condiciones de acceso a liquidez y puesto en alerta al sistema financiero

(CEPAL, 2022, pags. 15-17).

El mercado bursatil en Latinoamérica no tiene mayor desarrollo a comparacion de la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE), en donde la capitalizacion se encuentra
en 127% del Producto Interno Bruto (PIB), mientras que en Latinoamérica la capitalizacion ronda
el 42% del PIB con una participacion promedio de 138 empresas por pais, en la region se
evidencia que economias como Chile superan el 100% del PIB mientras que paises como Panama
no llegan ni al 25% del PIB en participacion lo que refleja que existe desigualdades y que las

oportunidades de mejorar la calidad de los mercados en cuanto a liquidez y acceso son latentes
(OCDE et al., 2019).

Flores (2020) menciona que en Ecuador las transacciones de instrumentos financieros son escazas,
debido a que, las formas tradicionales de financiamiento todavia prevalecen, las pequefias y
medianas empresas (PYMES) tienden a seguir dicha linea ocasionando muchas veces que exista
una ineficiencia en el manejo de los recursos, lo cual provoca un subdesarrollo de este mercado.
De alrededor de 50 mil empresas constituidas en el pais solo 391 realizan emisiones, es decir,

buscan financiamiento a través del mercado de valores (Revista Lideres, 2019)

En Chimborazo para el afio 2023, el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC) registro
un total de 34 754 empresas que aportan a la matriz productiva del pais, integrado por MiPymes
y grandes empresas de todos los sectores productivos de la provincia (INEC, 2023). La Bolsa de

Valores de Quito (BVQ) en su boletin mensual, determino que en la Provincia de Chimborazo
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solo una empresa cotiza en Bolsa, y a nivel nacional 306 empresas realizan transacciones

bursétiles, de las 1 246 162 existentes en el pais. (Bolsa de Valores de Quito, 2023)

De acuerdo al INEC (sf), en la ciudad de Riobamba existen 966 organizaciones entre Pymes y
grandes empresas que participan en la generacion de capital y que buscan financiamiento a través
de los canales tradicionales, siendo; los bancos y cooperativas de ahorro y crédito (COAC) su
principal fuente de apoyo econdémico dejando de lado las posibilidades de buscar financiamiento
en el mercado de valores; tal es asi que en la ciudad de Riobamba no se encuentra una entidad

que canalice las operaciones bursatiles (BVQ, 2021).

1.1.1 Formulacién del Problema

¢Por qué existe una baja participacion de las pequefias, medianas y grandes empresas del Canton

Riobamba en el mercado de valores ecuatoriano?

¢Cuél es el marco conceptual y legal para caracterizar el mercado de valores del Ecuador?

¢Qué factores influyen en el nivel de participacion de las empresas de la ciudad de Riobamba en

el mercado de valores?

¢Cdémo estructurar una propuesta metodoldgica que posibilite el incremento de la participacién

de las Pymes del cantén Riobamba en el mercado de valores ecuatoriano?

1.2 Delimitacion del problema

1.2.1 Delimitacion del estudio

Esta investigacion propone el andlisis de la participacion en el mercado de valores ecuatoriano de
las pequefias, medianas y grandes empresas del cantén Riobamba, provincia de Chimborazo,

periodo 2019-2023.

1.2.2 Delimitacion del contenido

¢ Linea de investigacion: Administracion, ciencias sociales y servicios.

e Programa de investigacion: Gestion Financiera
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1.3  Objetivos

1.3.1 General

e Analizar la participacion en el mercado de valores ecuatoriano de las pequefias, medianas

y grandes empresas del cantdn Riobamba, provincia de Chimborazo, periodo 2019-2023.

1.3.2 Especificos

e Formular un marco conceptual apropiado, a través de un estudio bibliografico,

documental y legal, que permita caracterizar el mercado de valores en el Ecuador.

e Identificar los factores que influyen en el nivel de participacion de las empresas de la
ciudad de Riobamba en el mercado de valores mediante una revision bibliografica con el

fin de establecer la influencia que realizan.

e Elaborar una propuesta metodologica a través de herramientas financieras-
administrativas que tenga como finalidad aumentar el nivel de participacién de las

empresas en el mercado de valores ecuatoriano.

1.4 Justificacion

1.4.1 Teorica

Cérdoba (2020) establece que, el mercado de valores es parte integral del sector financiero de un
pais, debido a que; estd ligado al ahorro y la inversion de los agentes que intervienen,
considerandose un pilar fundamental para el desarrollo econdmico de una nacion, ya que es uno
de los principales factores para que una sociedad salga del subdesarrollo. Po otro lado, la BVQ
manifiesta que “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 opcion de rentabilidad para los inversionistas.” (Bolsa de Valores de Quito, sf)



En relacién con lo expuesto, es necesario buscar fuentes de inclusion financiera-bursatil de las
Pymes y grandes en la ciudad de Riobamba, provincia de Chimborazo para que accedan al

financiamiento bursatil con el fin de desconcentrar el mercado de valores ecuatoriano.

1.4.2 Metodoldgica

La investigacion descriptiva se define como la revision y andlisis de diferentes teorias y estudios
previos con relacion al tema, que permitan al investigador sintetizar la informacién para la
contextualizacion y argumentacion el meollo de su trabajo haciendo uso de material bibliogréafico

que de apertura para definir aportes validos y limitar al marco tedrico. (Carhuancho et al., 2019b)

Este andlisis se sustentara en un estudio bibliografico y documental, basado en trabajos de
investigacion relacionados al tema planteado; en tal sentido, se incluiran libros, articulos
cientificos, informes, publicaciones, congresos, blogs, entre otras fuentes, que aborden las
alternativas de financiamiento a través del mercado de valores y las instituciones financieras
tradicionales de las Pymes y grandes empresas en el entorno mundial, regional y local. Asi
mismo, se analizaran datos primarios y secundarios que permitan determinar la participacién y

evolucion de la transaccionalidad en el mercado de valores ecuatoriano.

1.4.3 Préctica

(Vasquez et al., 2020) en su estudio sobre el impacto del mercado de capitales en la economia
ecuatoriana menciona que existe un nexo importante entre las tasas de crecimiento de un pais con
relacion al desarrollo del mercado de valores, a razén de que, la falta de participacién en este
mercado representa el 10% del PIB. Por otro lado, (UNIR, 2021) establece que dentro de los
beneficios del mercado de valores se encuentran la obtencién de liquidez, facilita las
transacciones, proporciona seguridad juridica y provee de informacion oportuna al sistema

financiero.

En ese contexto, el estudio planteado buscard, a partir de, los resultados obtenidos proponer
mecanismos de insercion de las Pymes y grandes empresas de Riobamba en el mercado de valores
ecuatoriano para facilitar fuentes de financiamiento y reducir los costos de estas, incluyendo la
transferencia. Al realizar el andlisis planteado se busca obtener datos acerca de las pequefias,
medianas y grandes empresas que no cotizan en la Bolsa de Valores ecuatoriano con el fin de

poder transferir conocimiento acerca de los instrumentos financieros que tienen a su disposicién



para obtener liquidez y a su vez capacitarles sobre los requerimientos gque se necesitan para formar
parte de dicho mercado ya que este fomenta la gestion saludable de las finanzas trayendo como

consecuencia mayor dinamismo del mercado bursatil.

1.4.4 Social-Econdmica

Las inversiones que se ejecutan dentro del mercado de valores permiten tanto a las instituciones
publicas como privadas obtener liquidez a costos menores en comparacion del financiamiento
tradicional y brinda seguridad para realizar las transacciones bursatiles, mejorando las
condiciones de apalancamiento de las empresas inmersas. En Ecuador, de acuerdo con la Bolsa de
Valores de Quito (2020), las transacciones de activos financieros en el 2019 movilizaron mas de 11
millones de dolares representando el 10.4% del PIB, esto debido a la participacion del Estado en
la emision de Certificados de Tesoreria (Cetes) que buscaban aumentar el presupuesto para hacer
frente a los gastos corrientes; esto ratifica que el mercado de valores es una alternativa viable y
propicia para la obtencion de recursos financieros a corto, mediano y largo plazo. En conclusion,
este dinamismo coadyuvara al crecimiento y desarrollo del aparato productivo de la ciudad de

Riobamba, provincia de Chimborazo.

1.5 Idea para defender

Las PYMES y grandes empresas de la ciudad de Riobamba presentan una escaza participacion en
las operaciones del mercado bursatil tanto en instrumentos de renta fija como renta variable, a
través de este trabajo se va a fomentar una cultura burséatil que incentive su inclusién al mercado

de valores.



CAPITULO II

2. MARCO TEORICO

2.1  Antecedentes

Al abordar los estudios en torno al tema investigado, (Cérdoba, 2020, pags. 2-4) menciona en su libro
titulado Mercado de Valores, que este mercado se basa principalmente en dos funciones
econdmicas que son: el ahorro, siendo esta tomada desde la perspectiva de captacion de dinero de
las personas que tienen un superavit o exceso de capital, y con el enfoque de inversion por parte
de las personas que lo requieren siendo denominadas deficitarias; asi también establece que el
impacto econémico que tiene, es de crecimiento y desarrollo. Contribuyendo al desarrollo del
sector productivo de un pais, permitiendo a los actores llegar a obtener recursos para su beneficio,

diversificar riesgos, tener un nivel més alto de rendimiento o nivel bajo de intereses, entre otros.

Asi mismo, Merkoulova et al. (2022) en su articulo cientifico con el objetivo “study economic and
non-economic factors that affect stock market participation”, utilizando como herramienta de
investigacion la encuesta, mediante CentERpanel, concluye que el mercado de valores no es una
fuente de financiamiento al que las personas incurren, a razon de que en los resultados de sus
encuestas se logrd determinar que el 80% de las personas no invierten en este mercado, ligado a
este porcentaje establecié que el 66% de ellos afirma no tienen ningin deseo de invertir en

acciones.

En correspondencia a los estudios sobre el mercado de valores, se considera el estudio realizado

por Alarcén et al. (2023) , cuyo objetivo sefiala:

Determinar si la difusion de informacién, el costo efectivo, y la pérdida de
confidencialidad son variables determinantes que influyen en la participacion de
medianas empresas manufactureras en el mercado alternativo de valores peruano (MAV)

en el Departamento de Lima en el 2022. (pag. 15)

El autor concluye, que el bajo nivel de participacion que existe en el mercado de valores peruano,
se debe a la poca divulgacion de la informacion bursatil, evidenciando dicho factor a través de los
siguientes resultados: el 52% de los encuestados no desea participar en el mercado, el 50% de

los encuestados no conoce lo que es la bolsa de valores y su funcionamiento, mientras que, el



56% de ellos considera que no existe el resguardo suficiente de los datos relacionandolo con la

falta de confidencialidad (Alarcon et al. 2023).

Por otra parte, el autor Aimacafia et al. (2021), en su articulo propone “Analizar influencia de la
participacion empresarial dentro del mercado de valores nacional sobre el crecimiento econdmico
del pais en el periodo 2017-2020” (pag. 2); para lo cual utilizando un enfoque cuantitativo en su
investigacion, mediante el método de minimos cuadrados ordinarios, examind la correlacién entre
variables planteadas, concluyendo que la relacion que existe entre el mercado de valores y el
crecimiento econémico nacional no es relevante, a razon de que el mercado bursatil en el pais es
joven en comparativa con el de otros paises. Ademas, el autor complementa e indica que la
tendencia de este mercado es de crecimiento pese a las adversidades logrando evolucionar en

cuanto a condiciones de negociacion y accesibilidad.

Igualmente, Guaman (2020), pretende “analizar el mercado de valores de Ecuador y proponer
estrategias para aumentar la participacion de las pequefias y medianas empresas (PYMES)” (pag.
92), concluye que dentro de Latinoamérica el pais menos desarrollado en cuanto al mercado de
valores es Ecuador con un nivel de participacion de las PYMES es muy minimo esto a causa de
que este segmento no hace uso de estas alternativas de financiamiento, por la falta de informacion
financiera documentada que exige el mercado de valores ecuatoriano para poder ingresar en el

mercado mencionado.

Por su parte, Gualotufia et al. (2020) intenta “Analizar las alternativas de financiamiento que ofrece el
mercado bursatil nacional para el segmento pymes, a fin de determinar los beneficios y las
facilidades que brinda dicho mercado a este segmento del mercado empresarial ecuatoriano™ (pag.
3), concluye que las Pymes es un sector importante de la economia dado que su participacion en
los ingresos de cada pais es de mas del 30%; de modo que, es fundamental su insercion en el
mercado bursatil. Con la finalidad de integrar a la Pymes en el mercado de valores, este ha sido
flexible acoplandose a las exigencias de estas y se han modificado varios factores; no obstante,

se requiere reformas en el ambito legal, subraya el autor.

Una de las conclusiones de esta investigacion llega a deduccién generalizada que la mayoria de
las Pymes al apalancarse a través del mercado burséatil disminuyen el valor de los intereses por
pagar en un 25% a comparacién de si optaran por un financiamiento mediante las diferentes

instituciones financieras del pais; con lo cual, se reafirma la trascendencia que pueden tener las



Pymes al negociar activos financieros en la bolsa de valores para abaratar costos de

financiamiento (Gualotufia et al. 2020).

Molina et al. (2023), encuentra en su articulo, cuyo objetivo es “Aplicar el modelo de valoracién de
activos financieros — CAPM, para la determinacion de la ineficiencia del mercado de valores de
Ecuador.” (pag. 82), utiliza en su trabajo el enfoque cuantitativo y es un tipo de investigacién
explicativa-correlacional, en la cual indica que a partir de los resultados obtiene como principal
conclusion que, los factores que no permiten un buen desarrollo del mercado bursatil
condicionando su evolucion y eficiencia se debe a que el paraguas juridico presenta limitaciones
de crecimiento, las empresas que pueden apalancarse con terceros muchas veces al estar en el
catalogo de grande empresa no abren su estructura financiera prefiriendo tener una familiar y
conservadora, existe una relacién del mercado de valores con el PIB muy bajo, entre otras

condiciones que se concadenan con el desconocimiento de una cultura bursétil en el pais.

El mismo trabajo presenta que aplicando modelos estadisticos, se tiene como resultado una
distribucién anormal sobre los rendimientos esperados de los valores negociados. Ademas, se
obtiene que en algunas empresas la relacion es negativa y en otras positiva pese a tener una
estabilidad y tamafio homogéneo, representando asi que para ciertos sectores de la economia el
mercado podria ser una buena opcion de financiamiento y generar un crecimiento importante y

para otras no.

Para Gonzales et al. (2022), quien plantea como objetivo “Analizar el Mercado de Valores como
fuente de capital para las pequefias y medianas empresas de la ciudad de Guayaquil” (pag. 7).
Establece que dentro de las formas de financiamiento que pueden optar las empresas, la 6ptima
es a través del mercado de valores debido al abanico de productos que ofrece, la
internacionalizacion de la razon social, el riesgo de liquidez que esta compartido con otros actores,
etc. Sin embargo, para formar parte de este mercado es importante contar con los procesos de
auditoria solicitados, la calificacion de riesgo, asi como la presentacion e interpretacion de la

informacion financiera.

De la misma forma, en el trabajo de Leon (2022), quien busca “Disefiar estrategias para difundir e
incrementar la participacion de las MiPymes del sector comercial en la Bolsa de valores provincia
de Pichincha” (pag. 5). Acota que como resultado de su investigacion las MiPymes pese a ser en
esencia el sector mas grande de la economia no se han desarrollado en el mercado bursétil a razén

de las exigencias regulatorias que tienen las bolsas de valores en cuanto estas tengan modelos de
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gestion administrativo y financiera, ademas, las tarifas de mantenimiento e inscripcion generan

valores altos lo cual perjudicaria al desenvolvimiento de las MiPymes.

Como puede observarse en la investigacion de (Oviedo y Velastegui, 2022), con ¢l objetivo “Realizar
un estudio econémico Post-COVID de las empresas que conforman el Parque Industrial del
canton Riobamba.” (p4g. 16). Expresa que dentro de sus hallazgos la falta de ordenanzas
municipales, asi como la desorganizacion urbanistica y de suelo en relacidn con la regulacién de
predios en la comunidad riobambefia empresarial del parque industrial evidencia el poco
compromiso que se tiene con este sector, siendo otro aspecto que considerar es que al no contar

con incentivos para acceder a financiamiento no se dinamiza las actividades comerciales.

2.2 Referentes Tedricos

2.2.1 El mercado financiero

El mercado financiero para Ramirez et al. (2019) es el lugar donde los recursos se prestan a corto
plazo permitiendo que al dinero circule dentro de la economia de un pais, pasando por los
diferentes agentes econdmicos que realizan operaciones que van desde corto plazo a un
indeterminado periodo. Ademas, este mercado se compone de tres elementos basicos que son: las

instituciones financieras, los activos y el mercado financieros. (pag. 61)

Para (Cérdoba, 2020), en su libro expresa que:

En el mercado financiero se realizan las transacciones o los intercambios de activos
financieros y de dinero. Las instituciones del sistema financiero, en su papel de
intermediacion, median entre las personas u organizaciones con recursos disponibles y
aquellas que necesitan y solicitan estos recursos. De esta forma, cumplen con dos

funciones fundamentales: la captacion y la colocacidn. (pag. 24)

Una vez revisadas las obras de los autores (Ramirez et al., 2019) y (Cérdoba, 2020) se puede manifestar
que el mercado financiero es el lugar donde se realizan todo tipo de transacciones comerciales
con el fin de dinamizar la economia de un pais, es asi como dentro de este se puede encontrar
varios elementos como los agentes que intervienen, las instituciones financieras o intermediarias,
los activos que se negocian, entre otros. Conjunto a esto, el sistema financiero es quien encabeza

a los deméas mercados como se presenta en la ilustracidn 2-1: Estructura del sistema financiero.
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SISTEMA FINANCIERO

Mercado Mercado de Mercado de Otros
monetario capitales divisas mercados
Mercado Mercado de
bancario valores
Otros 20 Mercado
Bancos intermediarios Mercado bursatil extrabursatil

llustracién 2-1: Estructura del Sistema Financiero

Fuente: Padilla, 2020

2.2.2 El mercado de capitales

De acuerdo con Ramirez et al. (2019), el mercado de capitales se define como una herramienta de
desarrollo econdémico en el que se hacen transiciones de ahorro-inversion que ayudan a la
asignacion y distribucion de los recursos de capital principalmente de mediano y largo plazo desde
aquellos sectores que tienen dinero en exceso hacia las actividades productivas a través de la

adquisicion de activos financieros. (pag. 81)

Para Alvarado et al. (2020), es el lugar donde se concentran los sistemas financieros que capitalizan
acciones a mayor plazo, se caracterizan por poseer un mayor tiempo de negociacién de renta en
comparacién con los Mercados Monetarios, teniendo un mayor poder de capitalizar a las empresas
mediante acciones donde los inversionistas se convierten en socios; los tiempos de compra y venta
no poseen un tiempo determinado debido a que se pueden libremente intercambiar segin el

analisis realizado. (pag. 2)

Por consiguiente, el mercado de capital es un segmento del sistema financiero que tiene como
principal objetivo efectuar transacciones econdémicas de mayor plazo, en las que se buscar
distribuir de mejor manera los recursos mediante la captacién de capital ocioso hacia la inversion
en proyectos que generan mayor rentabilidad para que el valor del dinero en el tiempo aumente a

causa de su uso.
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2.2.3 Mercado de Valores

En el libro de Pampillén et al. (2022) se contextualiza al mercado de valores como:

En los mercados de valores de renta variable y renta fija a largo plazo se pone en contacto
a los ahorradores y demandantes de financiacién a largo plazo contribuyendo de este
modo al crecimiento econdmico de un pais, ya que permite la canalizacion del ahorro
hacia la inversion productiva. Cumplen, por tanto, un doble objetivo, al servir como
mecanismo de financiacion duradera para las empresas y como vehiculo de inversion para

los ahorradores. (pag. 225)

El mercado de valores responde a ser la herramienta por la cual una economia asigna y distribuye
los recursos, riesgos e informacion relacionada de manera que el ahorro se transfiera hacia la
inversion. No obstante, no incluye el mercado crediticio, a pesar de que los dos orienten sus

esfuerzos al mediano y largo plazo. (Ramirez et al., 2019, pag. 125)

Finalmente, el mercado de valores es parte del mercado de capitales que busca de manera
especifica realizar transacciones econémicas utilizando activos financieros o valores tanto de
renta fija como de renta variable, su tiempo de realizacion suele ser méas amplio a comparacion
de los demés mercados debido a que se operan con acciones, bonos, papeles comerciales, entre

otros.

2.24  Clases de mercado de valores

2.24.1 Mercado primario o de emisién

Es el conjunto de operaciones que componen la colocacion de nuevas emisiones de titulos; las
empresas recurren a este mercado para captar los recursos financieros que necesitan, ya sea para
la financiacion de sus proyectos de expansion o para emplearlos en otras actividades productivas;
es la emision inicial del titulo valor. (Ramirez et al., 2019, pag. 126)

La BVQ manifiesta que el mercado primario “Es aquel en el cual se realiza la primera venta o

colocacion de valores que hace el emisor con el fin de obtener directamente los recursos.” (Bolsa
de Valores de Quito, sf)
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En sintesis, el mercado de valores primario o denominado de emisién es aquel segmento del
mercado de valores donde se realizan operaciones de colocacion y compraventa por primera vez
de un activo financiero en el mercado bursétil, es decir, aqui existe una relacion directa entre el

comprador y vendedor.

2.2.4.2 Mercado secundario

Es el conjunto de operaciones que representa la transferencia de la propiedad de titulos valores
ya colocados en el mercado primario y que se encuentran en poder del publico, este mercado
proporciona liquidez a los titulos que ya estan en circulacién. En otras palabras, podemos decir
que es el encargado de poner en contacto entre si a los ahorradores para gue intercambien los

titulos valores que ya poseen. (Ramirez et al., 2019, pag. 127)

La Comision pera el Mercado Financiero (CMF) de Chile estipula que el mercado secundario es
el espacio donde se realizan operaciones de compraventa de los activos financieros ya emitidos y
colocados en el mercado, es decir, titulos de valor que ya han sido transados con anterioridad al

menos una vez; estos pueden ser comunmente las acciones, renta fija, etc.” (CMF, sf)

Se puede asumir que, el mercado de valores secundario es el lugar en el que se intercambian los
activos financieros ya negociados en el mercado primario, y que por lo tanto les da continuidad y

liquidez a los valores emitidos con anterioridad.

2.2.5 Participantes del mercado de valores

El mercado de valores cuenta con varios participes para que su desempefio, es por ello que, la
(Bolsa de Valores El Salvador, sf.) manifiesta que los agentes que interactian dentro del mercado
bursétil cumplen con la funcion de otorgar vida y dinamismo, garantizando la transparencia de la
informacion, seguridad y confianza por lo que enlista siete participantes que son: la Bolsa de
Valores, las Calificadoras de Riesgo, las Casas de Corredores de Bolsa, la Central de Depdsito de
Valores (CEDEVAL), los emisores, las gestoras, los inversionistas, el representante de los

tenedores, la Superintendencia del Sistema Financiero y la sociedad titularizada.

Por otro lado, en Ecuador, la (BVQ, sf) expone en su pagina que los participantes del mercado de

valores son los siguientes:
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En otras palabras, los participantes del mercado de valores ayudan a que exista una sinergia entre
los inversores y emisores de titulos, junto a esto permiten que el mercado sea organizado y cuente

con la regularizacién correspondiente, por lo cual, la funcién de cada agente es importante.

~\
Son compaiias pablicas, privadas o instituciones del sector publico que financian sus
actividades mediante la emision y colocacion de valores, a través del mercado de valores.
>y
Ve
Son aquellas personas naturales o juridicas que disponen de recursos economicos y los
destinan a la compra de valores, con el objeto de lograr una rentabilidad adecuada en
funcién del riesgo adquirido. Para participar en el mercado de valores no se requiere de
montos minimos de inversion.
A
4 ™
BOLSA DE Son sociedades anénimas que tienen por objeto brindar los servicios y mecanismos
VALORES necesarios para la negociacion de valores en condiciones de equidad, transparencia,
seguridad y precio justo.
. S
c CASAS DE Son compaiias anénimas autorizadas, cuya principal funcién es la intermediacion de
DEL MERCADO DE VALORES valores, ademas de asesorar en materia de inversiones, ayudar a estructurar emisiones y
VALORES servir de agente colocador de las emisiones primarias.
AN S
DEPOSITO Y
CENTRALIZADO DE = - .. . .
COMPENSACION ¥ Es una compaiia anénima que se encarga de proveer servicios de depdsito, custodia,
UIQUIDACION DE conservacion, liguidacion y registro de transferencia de los valores.
VALORES
~
Son sociedades que tienen por objeto la calificacion de emisores y valores.
~
FIDENOMISoS Son compariias andnimas que administran fondos de inversion y negocios fiduciarios.
S

llustracion 2-2: Participantes del Mercado de Valores

Realizado por: Moreta, 2024 Basado en la Bolsa de Valores de Quito, (sf)

2.2.6 Bolsa de valores

“En esencia una bolsa de valores es un lugar de encuentro de los capitales que buscan rentabilidad
(inversionistas) con los inversores que buscan medios financieros para sus actividades a través de

sus comisionistas de bolsa.”(Ramirez et al., 2019, pag. 84)

”la Bolsa de Valores - BV es un mercado fisico o virtual donde interactian demandantes y
oferentes de capital, quienes hacen transacciones a través de intermediarios autorizados, ademas,

muchas veces este mercado es conocido simplemente como “la bolsa”.” (Mayorga, sf)
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La bolsa de valores o denominadas solo bolsa, es el instrumento utilizado para medir la economia
de un pais, tomando en cuenta que es susceptible a los acontecimientos politicos, sociales y
netamente econdmicos, por lo cual estan sujetas a riesgos externos de los ciclos econémicos que
no puede controlar, lo cual provoca que el precio de los activos financieros que negocia se

aumente o disminuya. (Cérdoba, 2020)

Se asimila, que la bolsa de valores puede ser un espacio fisico como virtual, en donde, los
inversionistas buscan una rentabilidad mediante las transacciones que realizan, siendo este un
mercado que brinda seguridad al estar reglamentado. Sin embargo, el mismo no es una agente
individual, sino que puede ser afectado por factores externos, logrando que sus activos
negociables suban o bajen su precio, comportamiento que sirve como barémetro para medir la

economia de un pais.

2.2.6.1 Funciones de la Bolsa

Para (Cordoba, 2020) las bolsas de valores cumplen, entre otras funciones econdmicas, las

siguientes:

e Canalizan el ahorro hacia la inversion, contribuyendo asi al proceso de desarrollo
economico.

e Ponen en contacto a las empresas y entidades del Estado necesitadas de recursos de
inversion con los ahorradores.

e Confieren liquidez a la inversion, de manera que los tenedores de titulos pueden convertir
en dinero sus acciones u otros valores con facilidad.

e Certifican precios de mercado.

e Favorecen una asignacion eficiente de los recursos.

e Contribuyen a la valoracién de activos financieros. (pag. 170)

(Ramirez et al., 2019) establece que la bolsa cumple cuatro funciones principales en un pais, siendo

las siguientes:
e Econdmica: propicia el equilibrio en el mercado, debido a que en las operaciones

bursatiles facilita el encuentro de agentes econémicos requirentes y ofertantes, ayudando

al estado a encaminar el ahorro nacional hacia actividades productivas.
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e Financiera: permite a las empresas tener una fuente alternativa de financiamiento que
les otorga liquidez a través de los valores negociables tanto en el mercado primario como
secundario.

e Social: la informacion sobre el volumen de titulos transaccionados, el precio al que se
venden en un determinado momento, y demaés, hace que el publico tenga informacion
oportuna, llegando inclusive a predecir tendencias.

« Juridica: al ser un mercado regulado, las cotizaciones que se efectlan son auténticas y

el precio de referencia se puede encontrar en las paginas oficiales. (pags. 130-131)

Las funciones de las bolsas de valores se basan en el giro de negocio que estas tienen, por lo tanto,
siempre cumple con su objetivo primario que es el de dinamizar la economia, estableciendo los
precios que las fuerzas del mercado exigen, ayudan a la asignacion de los recursos hacia

actividades que requieren de financiamiento, entre otros.
2.2.7  Activos o instrumentos financieros
(Cérdoba, 2020), en su libro define a los activos financieros como:
Los activos financieros son las herramientas o los titulos que utiliza el sistema financiero
para facilitar la movilidad de los recursos. Los activos financieros son emitidos por una
institucion y comprados por personas u organizaciones que desean mantener su riqueza
de esta forma. (pag. 24)
Pampillén et al. (2022) manifiesta que: “Un instrumento financiero (IF) es un reconocimiento de
deuda que firma o emite un prestatario, quien recibe a cambio financiacion, y lo entrega al
prestamista que le ha facilitado los recursos correspondientes.” (pag. 26)
De otro modo, los activos o instrumentos financieros son herramientas que permiten exista un
dinamismo en los recursos que oferta el sistema financiero, a través del reconocimiento de una
deuda que sera pagada en un determinado periodo con un interés.

2.2.7.1 Tipos de activos financieros

e RentaFija
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(Torres, sf), expone en el blog de la Universidad Técnica Particular de Loja (UTPL) que los
instrumentos de renta fija “Son aquellos titulos cuyo rendimiento no depende de los resultados de
la compafiia emisora, sino que esta determinado en el momento de la emision y es aceptado por

las partes.”

Ramirez et al. (2019) en su libro explica que, en los titulos de renta fija, la tasa de interés es fijada
previamente entre los agentes que intervienen y que una vez establecido el porcentaje de
rentabilidad este no se puede cambiar, siendo ejemplos de esto los bonos, aceptaciones bancarias

y financieras, papeles comerciales, titulo de tesoreria, titulos inmobiliarios, entre otros.

En relacion con lo expuesto, los activos de renta fija son todos aquellos titulos que al momento
de ser negociados se pacta una tasa de rendimiento, la cual no es susceptible a modificacién por
lo cual tanto el inversionista como el requirente de financiacion tienen conocimiento del dinero

que se otorgara a futuro.

e Renta Variable

Por su parte (Torres, sf) define a los instrumentos de renta variable como “Son el conjunto de activos
financieros que no tienen un vencimiento fijo y cuyo rendimiento, en forma de dividendos y

capital, variara segun el desenvolvimiento del emisor.

Para Ramirez et al. (2019) los titulos de renta variable son aquellos en la que el porcentaje de
rentabilidad esta interrelacionado con el desenvolvimiento que ha tenido la empresa en el afio
fiscal, tomando en cuenta principalmente las utilidades generadas, por lo cual su tasa de interés
puede variar, como ejemplo estan: las acciones, participacion en fondos de inversién, bonos

convertibles, etc. (pag. 132)

En sintesis, los activos de renta variable son aquellos, en donde, el rendimiento o utilidad
esperada dependen directamente del desenvolvimiento de la empresa, es decir, si la empresa tuvo
un buen volumen de ventas y sus gastos fueron menores entonces tendra un mayor porcentaje de
utilidad que seré repartida equitativamente al nivel de participacion, si por el contrario la empresa

tuvo una utilidad neta negativa se generara perdidas.

2.2.8 Pymes
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(Avalos, sf), define a las Pymes como el “conjunto de pequefios y medianas empresas que, de
acuerdo con su volumen de ventas, capital social, cantidad de trabajadores, y su nivel de

produccion o activos presentan caracteristicas propias de este de entidades econdémicas.”

La Camara de comercio de Quito (sf) en su boletin juridico manifiesta que: “las PYMES comprenden a
todas las empresas formales legalmente constituidas y/o registradas ante las autoridades

competentes, que lleven registros contables y/o aporten a la seguridad social, (...).” (pag. 1)

Se infiere que, las Pymes comprenden el conjunto de pequefias y medianas empresas que tienen
ciertas caracteristicas establecidas para su clasificacion pero que aparte deben cumplir con su
constitucion legal.

2.2.8.1 Clasificacion de las Pymes

De acuerdo con la Ccamara de comercio de Quito (sf), las Pymes se clasifican como se muestra en la

ilustracion 2-2:

. Micro Pequefia Mediana Grandes
variabias Empresa Empresa Empresa Empresas
Personal ocupado De1-9 De10-49 De 50-199 =200
Valor bruto de ventas 1.000.001 -
anuales < 100.000 100.001 - 1.000.000 5.000.000 > 5.000.000
) De USS 100.001 De US$ 750.001
Maonta de activos Hasta US$ 100.000 hasta US$ 750.000 | hasta US$ 3.999.999 = 4.000.000

llustracion 2-3: Clasificacion de las Pymes

Fuente: Camara de comercio de Quito, sf.

Por su parte, el Banco de Pichincha (2021) clasifica a las Pymes como se muestra en la ilustracién a

continuacion:
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Valor bruto de
Colaboradores ehtas sniales Activos
9], o
Pequeina ﬁ%% O ma
empresa {5 $100.001,00a $100.001,00a
10 a 49 personas SL000.000,00 $750.000,00
A
Mediana % &=~
empresa 1
SL000.000,00a S$750.001,00a
50 a199 personas $5.000.000,00 $399.000,00

llustracion 2-4: Clasificacion de las Pymes

Fuente: Banco Pichincha, 2021

Como se aprecia en las ilustraciones de clasificacion de las Pymes, se puede denotar que las
pequefias y medianas empresas tienen una diferenciacion en cuanto al namero de personal, el

valor bruto de las ventas anuales y la cuantia de activos que estas tengan.

2.2.8.2 Importancia de las Pymes

Las Pymes con importantes en Ecuador, debido a que ocupan una participacion importante en la
fabricacion de bienes y prestacion de servicios, que son actividades base para el desarrollo
socioeconomico del pais, a razon de su existencia se ejecutan tres actividades comerciales que
son: la produccién, demanda y oferta de productos lo cual genera riqueza y empleo

constituyéndose como un actor fundamental en el dinamismo de la economia. (Ecuador Legal, sf)

Para el Chavez (sf), la importancia de las Pymes radica en que su participacion a nivel mundial es
alta, por lo tanto, las operaciones comerciales y las plazas de empleo que se ofertan principalmente
provienen de pequefias y medianas empresas, siendo las Pymes un pilar fundamental para el

sustento financiero de un pais.

En su blog, Rodrigues (2023) expone que:

Las pequefias y medianas empresas (pymes) son relevantes en todo el mundo porque
significan el primer paso de un emprendedor, ademas de que representan el sustento de

millones de familias. De hecho, la ONU indica que en todo el mundo el 90 % de las
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empresas entran en esta categoria, alojando a mas del 60 % de la fuerza laboral y las

responsables de generar el 50 % del PIB mundial.

Se entiende, que la importancia de las Pymes se centra en el nivel de participacion que tienen en
la economia de un pais, debido a que, en conjunto el nivel de ventas y los puestos de empleo que
fomenta sirven para crear un flujo monetario en los paises y ayudan a la redistribucion de la

riqueza entre las familias.

2.2.8.3 Retos de las Pymes

Rodrigues (2023), en su blog redacta que las Pymes de México suelen tener un ciclo de vida
promedio de 7.8 afios debido a varios factores que impulsan su quiebra, de entre ellos se tienen:
la falta de formalidad para emprender, la competencia desleal de las grandes empresas, la
limitacion de adquirir tecnologia y capacitarse, la incapacidad de poder reaccionar ante agentes

externos y finalmente menciona que las Pymes tienen menor oportunidades de financiamiento.

Por su parte el (Banco de Pichincha, 2021), argumenta que las Pymes enfrentan varios retos,
principalmente tres que son: la dificultad de competir y por ende de internacionalizarse, la falta
de inversion en tecnologia con lo cual pierden productividad y continuidad a largo plazo, y
problemas de financiamiento debidos al riesgo que representa invertir en ellas ya que su estructura

e informacién financiera no suelen ser claras.

Es conveniente definir que, las dificultades que enfrentan las Pymes se deben principalmente a la
poca capacidad que tiene para reaccionar frente a circunstancias adversas, que son ocasionadas
en gran medida por la falta de financiamiento, de lo cual deriva las limitantes de acceso a la

tecnologia, competitividad, internacionalizacion, productividad, entre otros.

2.2.9 Grande empresa

Una gran empresa, de acuerdo con CEUPE (sf) “es la tipologia organizacional de mayor
envergadura. Es decir, son las organizaciones que logran alcanzar el Gltimo escalafon,

sobrepasando ciertos limites, habitualmente relacionados con la cantidad de trabajadores que

poseen y la cantidad de dinero que perciben en un afio.”
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El Banco Pichincha (2021), menciona gue una gran empresa es una corporacion u organizacion con
fines de lucro que tiene una gran participacién en el mercado por lo que su nivel comercial en la

mayoria de los casos es internacional. Ademas, cumple con los siguientes criterios:

Tipo de empresa Criterio Cantidad

Numero de colaboradores Mas de 200 personas

Valor bruto en ventas anuales Mas de $5.000.000,00

Gran empresa Activos Mas de S4.000.000,00

llustracion 2-5: Criterios de una gran empresa

Fuente: Banco Pichincha, 2021

Tras lo expuesto, una grande empresa es aquella que en primera instancia esta legalmente
constituida, por ende, tiene una estructura bien definida y su informacidn se encuentra organizada
para facilitar su manejo. Ademas, tiene una participacion mayoritaria en el mercado llegando

incluso a internacionalizarse ya que su volumen de ventas le permite expandirse.

2.3 Referencias de normativa legal

En esta investigacion, se considera oportuno incorporar dentro del marco tedrico, las bases legales

que rigen al mercado de valores ecuatoriano, abordando la siguiente normativa legal:

e Constitucién de la Republica del Ecuador
e Cddigo Orgéanico Monetario y Financiero

e Ley de Mercados de Valores

En relacion con la Constitucion de la Republica del Ecuador (2008) en su TITULO VI:
REGIMEN DE DESARROLLO, el Art. 302, numeral 3, estipula “Orientar los excedentes de
liquidez hacia la inversion requerida para el desarrollo del pais”, objetivo de la politica monetaria,
crediticia, cambiaria y financiera que rige a estado y es motivo para realizar este trabajo, debido
a que, promueve la el dinamismo de la economia ecuatoriana haciendo énfasis en el uso de los

recursos monetarios ociosos en el financiamiento de actividades productivas.
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En consecuencia, es transcendental fomentar una educacion financiera para que las empresas
mejoren la gestion de su economia, esto permitira que obtengan los rendimientos deseados por la
inversion de su dinero, en este contexto se referencia al Cédigo Organico Monetario y Financiero,
Libro Il Ley Mercado de Valores (2022), en su TITULO I: DEL OBJETO Y AMBITO DE
APLICACION DE LA LEY, Art. 1 determina “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 (...)”, lo que implica que el Estado tiene la responsabilidad de crear
condiciones idoneas para la expansion en cuanto a participacion del Mercado de Valores en la

economia del pais, sumando relevancia del mismo.

La misma Ley, en el Art. 3 sefiala que “El mercado de valores utiliza los mecanismos previstos
en esta Ley para canalizar los recursos financieros hacia las actividades productivas, a través de
la negociacion de valores en los segmentos bursatil y extrabursatil (...)”, recalcando que la
funcion primaria del mercado de valores es la de utilizar los recursos que no estan siendo

aprovechados en actividades productivas que generen mayores flujos monetarios.

El Reglamento General de la Ley de Mercados de Valores (1998), en el TITULO I: DEL
MERCADO DE VALORES, Art. 1 indica que “Mercado de Valores es el segmento del Mercado
de Capitales que, utilizando los mecanismos previstos en la Ley, permite que los intervinientes
negocien valores, para canalizar eficientemente el ahorro del pablico al sector productivo. (...)”,
destacando como en las anteriores leyes mencionadas que, el mercado de valores al ser parte del

mercado de capitales buscara siempre crear una sinergia entre el ahorro e inversién.

Asi mismo, el Cdédigo Organico Monetario y Financiero, Libro Il Ley Mercado de Valores,
TITULO VI: DE LA INFORMACION, Art. 24 puntualiza que “Con el propdsito de garantizar la
transparencia del mercado, los participantes deberdn registrarse y mantener actualizada la
informacion requerida por esta Ley y sus normas complementarias.”, procedimiento que busca
garantizar que la informacion otorgada sea oportuna y se apegue a la realidad de cada emisor con
el fin que los inversionistas se sientan seguros de realizar operaciones su dinero en el mercado

bursatil.

Finalmente, en el Cdédigo Organico Monetario y Financiero, Libro Il Ley Mercado de Valores,
TITULO XVIII: DE LAS CALIFICADORAS DE RIESGO, Art. 176 especifica que:
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Las calificadoras de riesgo son sociedades andnimas o de responsabilidad limitada autorizadas y
controladas por la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, que tienen por objeto
principal la calificacion del riesgo de los valores y emisores. Estas sociedades podran efectuar,

ademas, las actividades complementarias con su objeto principal. (...)

Evidenciando que el mercado bursatil es un lugar seguro para realizar operaciones econémicas,
como se indica, los valores y emisores tienen el deber de someterse a una calificadora de riesgo
para poder obtener una calificacién que permite saber cuan riesgoso es invertir en una empresa u

otra 0 a su vez en un activo financiero u otro.

El primer acercamiento de las PYMES lo realiza la carta magna de Ecuador, en el Capitulo IV:
Soberania Econdmica dispone en el Art. 311 que: (..)Las iniciativas de servicios del sector
financiero popular y solidario, y de las micro, pequefias y medianas unidades productivas,
recibiran un tratamiento diferenciado y preferencial del Estado, en la medida en que impulsen el
desarrollo de la economia popular y solidaria. Reconociendo que para el desarrollo de las Pymes
se requiere de medidas preferenciales en cuanto a su insercién en el sistema financiero apoyado

por la Economia Popular y Solidaria.

Ademas, el Cddigo Organico Monetario y Financiero, en el Capitulo II: Registro Especial
Bursatil, Art. ... Objeto.- Con el fin de desarrollar el mercado de valores y ampliar el nimero de
emisores y valores gue se negocien en mercados regulados, se crea dentro del mercado bursétil el
Registro Especial Bursatil REB como un segmento permanente del mercado bursatil en el cual se
negociaran Unicamente valores de las empresas pertenecientes al sector econémico de pequerias
y/o medianas empresas y de las organizaciones de la economia popular y solidaria que por sus
caracteristicas especificas, necesidades de politica econémica y el nivel de desarrollo de estos
valores y/o sus emisores ameriten la necesidad de negociarse en un mercado especifico y
especializado para esos valores (...), se evidencia el trabajo del Estado por insertar dentro del

mercado bursétil a las PYMES, frente a lo cual se disefian estrategias especificas para este sector.
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2.4

Cuadro operativo de variables

Tabla 2-1: Cuadro Operativo de Variables

OBJETIVO VARIABLE DIMENSION INDICADOR | INSTRUMENTO | ITEM

Analizar la | INDEPENDIENTE | PESTEL Riesgo pais Entrevista 1. ¢Cuales son las fortalezas de las empresas que

participacion en el | Mercado de valores | Politico Liquidez Proceso y andlisis cotizan en la bolsa de valores y que

mercado de valores Econdmico Tasas de | de datos. oportunidades existen para integrar nuevas

ecuatoriano de las Social interés empresas?

pequefas, Tecnologico indice de Gini 2. ¢Que factores externos limitan la participacion

medianas y grandes Ecoldgico indice de de las pequefias, medianas y grandes empresas

empresas del Legal competitividad en el mercado de valores ecuatoriano?

canton Riobamba, Huella de 3. ¢En qué aspectos pueden mejorar las empresas

provincia de carbono con el fin de acceder al mercado bursatil como

Chimborazo, Reformas fuente de financiamiento e inversién?

periodo 2019-2023. regulatorias 4. ¢Considera gque la ley de mercado de valores
vigente en el pais fomenta el desarrollo del
mercado bursatil? ;En qué sentido fomenta?
¢Qué reformas podrian implementarse?

Capitalizacion Volumen de 1. ¢Como han fomentado la cultura financiera y

Bursatil

operaciones

bursétil en el pais y cuales son las estrategias
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Empresas que

que se han implementado para promover el
mercado de valores ecuatoriano?

¢En la provincia de  Chimborazo,
especificamente en la ciudad de Riobamba, qué
estrategias se han implementado?

¢Por qué no se ha desconcentrado la
participacion en el mercado de valores de las
provincias de Guayas y Pichincha?
¢(Considera que el mercado de valores
ecuatoriano  brinda  oportunidades  de
financiamiento e inversion atractivas en
comparacion con el financiamiento
tradicional?

¢Cual es la contribucién que tiene el mercado
de bursétil en la liquidez a las empresas?

¢(Qué  estrategias  financieras  podrian
implementar las empresas de Riobamba para
aprovechar los instrumentos financieros

disponibles en el mercado de valores?

cotizan
Perspectiva PIB
macroeconémica | IPC

¢(En qué medida contribuye el mercado de

valores a la estabilidad econémica del pais?
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Balanza
comercial
Desempleo
Precios bonos

soberanos

Identificar los
factores que
influyen en el nivel
de participacion de
las empresas de la
ciudad de
Riobamba en el
mercado de valores
mediante una
revision

bibliogréafica y
documental con el
fin de establecer la
influencia que

ejercen.

DEPENDIENTE

Caracterizacion
de las Pymes y
grandes

empresas de

Riobamba

Tamafio de la
empresa

Tipo de
empresa
Actividad
econémica
Ingresos
anuales
Numero de
colaboradores
Afios de
operacion en el
mercado
Localizacion
Genero de los

colaboradores

Encuesta
Proceso y andlisis

de contenidos.

10.

11.

Escriba la razon social de la empresa

Tipo de constitucion de su empresa
Seleccione la actividad econdmica que realiza
su empresa

¢ Cuantos afos tiene la empresa en el mercado?
En que parroguia del canton Riobamba se
encuentra ubicada su empresa

Cargo del encuestado

Anfos del encuestado

Género del encuestado

Seleccione el nivel académico que tiene usted
Seleccione el nimero de colaboradores que
tiene su empresa

Seleccione el nivel de ingresos que tiene su

empresa
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Elaborar una
propuesta
metodolodgica a
través de
herramientas
financieras-
administrativas que
tenga como
finalidad aumentar
el nivel de
participacion de las
empresas en el
mercado de valores

ecuatoriano.

Afos de los
colaboradores
Nivel

académico

Pymes

Gran empresa

Educacién

bursatil

Estructura del
capital social
Nivel de
conocimiento
del mercado de
valores

Nivel de
educacién
financiera vy
cultura bursatil
Operaciones
bursatiles
Emisién  de

acciones

Seleccione el tipo de financiamiento que tiene
su empresa

¢ Cuanto conoce usted del mercado de valores?
¢Ha realizado transacciones en el mercado de
valores?

¢Estaria dispuesto a participar en el mercado de
valores ecuatoriano?

¢Cuéles considera usted que son las
limitaciones que impiden su participacion en el
mercado de valores?

Seleccione el instrumento financiero que
conoce y estaria dispuesto a utilizar para
financiamiento o inversién

¢Si obtuviera financiamiento a través del

mercado de valores a que lo destinaria?
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Emision  de
certificados
Emisién  de
facturas
comerciales
Titularizacién

de la cartera

¢A través de que medios de comunicacion ha
encontrado informacion acerca del mercado de
valores ecuatoriano?

Segun su percepcién determine el nivel de
dificultad que existe para acceder al mercado

de valores

FODA
Fortaleza
Oportunidad
Debilidad

Amenazas

Satisfaccion
del cliente
Modelo de
gestion
empresarial
Ventajas
competitivas
Recesion
econémica

Inflacion

¢Cudles son las fortalezas que tiene su
empresa?

¢Cuéles son las oportunidades que tiene su
empresa en el mercado?

¢Cudles son las debilidades que tiene su
empresa?

¢Cuales son las amenazas que enfrenta su

empresa?

Realizado por: Moreta, 2024
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CAPITULO 11l

3. MARCO METODOLOGICO

3.1 Enfoque de la investigacion

3.1.1 Enfoque mixto

Los métodos mixtos representan un conjunto de procesos sistematicos, empiricos y criticos de
investigacion e implican la recoleccion y el analisis de datos cuantitativos y cualitativos, asi como
su integracion y discusion conjunta, para realizar inferencias producto de toda la informacion
recabada y lograr un mayor entendimiento del fenémeno bajo estudio. Se toman en cuenta
técnicas cuantitativas y técnicas cualitativas, y distintas clases de evidencia que pueden ser

objetivas como subjetivas. (Hernandez et al., 2014)

El método mixto es una combinacion del enfoque cualitativo y cuantitativo, es decir, integra
informacion o datos de naturaleza cuantitativa y cualitativa, valorando la importancia de ambos
enfoques para fundir, integrar y complementar informacion, fuentes y técnicas, con el propdsito
de realizar un analisis integrador en el problema debido a que el contraste de datos numéricos y
de informacion detallada y especifica de la cualidad, ofrecen una riqueza incalculable para

comprender, desde ambas Gpticas, en un mismo estudio. (Rojas, 2023)

La presente investigacion serd mixta porque en su analisis se toma datos cualitativos como la
entrevista y andlisis de literatura que van a servir para conocer las limitaciones que tienen las
empresas de Riobamba para participar en el mercado de valores, a su vez se toma datos
cuantitativos gque seran recabados por medio de la aplicacion de la encuesta que brindara datos
procesables mediante estadistica.

3.2 Alcance de la investigacion

3.2.1 Exploratorio

Para (Carhuancho et al., 2019) la investigacion exploratoria constituye el conocimiento inicial del

tema a investigar, es aqui donde el investigador se propone a indagar informacion relevante y
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trabajos previos que le llamen la atencion y le predisponga su curiosidad analitica para poder

empezar con el estudio.

El alcance exploratorio se define como el estudio que se realiza cuando se quiere adentrar a un
tema que ha sido poco estudiado o no se ha investigado anteriormente, como el nombre lo indica
se trata de explorar algo desconocido y verlos desde diferentes Opticas para tener un mejor
analisis. Sin embargo, estos estudios son muy poco frecuentes por lo que los investigadores no
suelen tener casi bibliografia de sustento, con lo cual su propésito va a ser empezar a encontrar

certezas, definiciones y conceptos que sea Utiles. (Perez et al., 2020)

La investigacion es exploratoria porque se realizara una ardua recopilacidn de datos por diferentes
fuentes confiables de informacién que aporten al desarrollo del objeto de investigacion, buscando
asi concretar una base que entregue informacion sobre las caracteristicas del mercado de valores

y su relacion con el sector empresarial de Riobamba para futuras investigaciones.

3.2.2  Descriptivo

En su libro (Carhuancho et al., 2019) expone que la investigacion descriptiva responde a:

En este proceso se evidencia que el investigador sustenta de manera concreta la situacion
preocupante, precisa un contexto e identifica necesidades, lo que le permite desarrollar la
intencién de la investigacion y que lleve a la delimitacion de la misma dependiendo en

gran medida de los que se pretende en el estudio. (pag. 22)

Para (Perez et al., 2020) el alcance descriptivo es muy Util en paises donde los datos son escasos o se
encuentran muy dispersos por lo que es importante generar datos sobre una variable ya conocida,
este alcance implica que se va a realizar descripciones sobre el objeto de estudio con precisién y
asertividad, exponiendo apropiadamente la importancia vital del tema para la comunidad
cientifica, extraer informaciéon de una base de datos como profundizar en una entrevista son

ejemplo de este tipo de alcance de investigacion.
Se utiliza el nivel descriptivo en la presente investigacion porque se pretende caracterizar el sector

empresarial del canton Riobamba con el fin de buscar la participacion de las PYMES en el

mercado de valores tanto en actividades de financiamiento como inversion.
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3.3 Disefio de la investigacion

3.3.1 No experimental

En el disefio de la investigacion no experimental como su nombre lo indica no se manipulan las
variables, observando el comportamiento de los fenémenos de manera natural, para
posteriormente después de la observacion analizarlos y generar un juicio. Este disefio de
investigacion es muy Util en variables que no pueden ser manipuladas ya sea por su dificultas o

por cuestiones éticas. (Arispe et al., 2020)

La investigacidn con disefio no experimental se desarrolla en espacios especificos, con
objetos o personas en circunstancias ambientales, bajo condiciones naturales. Es decir,
desarrollando el proceso de forma espontanea o, mejor dicho, en condiciones inalteradas
o manipuladas por el investigador. En este caso, se mantiene la condicion de trabajo en

el campo, pero no existe un control 0 manipulacion de las variables. (Rojas, 2023, pag. 143)

El disefio de la investigacion es no experimental porque no se estd manipulando variables sino
maés bien se esta haciendo un andlisis y descripcion del objeto de investigacion, buscando tener
datos sobre las limitaciones que tiene el mercado de valores ecuatoriano en el Cantén Riobamba

y un diagnostico del sector empresarial de la zona.

3.4 Tipo de estudio

3.4.1 Transversal

Para (Perez et al., 2020) el estudio trasversal se define como:

Cuando pretendemos investigar sobre un tema en un determinado momento optamos por
este tipo de disefios. Tomaremos los datos una sola vez y los resultados que obtengamos
seran validos para explicar el estado de situacion en ese momento especifico. Estos
disefios son quiza los més utilizados y los que tenemos en mente al iniciar una

investigacion. (pag. 217)

Los disefios de investigacion transversal, también conocidos como disefios transeccionales,

recopilan datos en un Gnico momento, en un instante especifico. Su objetivo es describir variables
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y analizar su incidencia e interrelacién en ese momento especifico, semejante a capturar una
imagen fija de lo que esta sucediendo. Estos disefios pueden abarcar diversos grupos o subgrupos,
asi como distintas comunidades, situaciones o eventos, pero la recoleccion de datos siempre se

realiza en un momento singular. (Hernandez et al., 2014)

El tipo de estudio que se lleva a cabo es transversal porque se esta tomando un periodo de tiempo

para efectos del andlisis que en este caso de la investigacion es de 2019 a 2023.

3.5 Metodologia de la investigacion

3.5.1 Meétodo Deductivo

(Arispe etal., 2020) establece que este método parte de conclusiones generales, para generar
explicaciones particulares. Parte del analisis de los principios, teorias que son validas para

aplicarlos y generar soluciones a hechos que son particulares (pag. 56).

Espinola (2022) manifiesta que el método o razonamiento deductivo es un argumento en el que la
conclusion se infiere de manera necesaria de las premisas, es decir, la deduccion se compone de
una secuencia que contiene cierta cantidad de premisas y una conclusion. De la verdad de las
premisas se deriva y garantiza la verdad de la conclusién, este método va de lo general a lo

particular.

La metodologia de la investigacion es por el método deductivo porque se esta partiendo de datos
generales para conocer y comprender el mercado de valores ecuatoriano, desde una perspectiva

general del mercado a una especifica del mercado de valores.

3.5.2 Meétodo Inductivo

El proceso de razonamiento inductivo se califica como la repetida observacion de un fenémeno
especifico, registrandolo y organizandolo sistematicamente con el objetivo es identificar patrones
recurrentes y aspectos compartidos que permitan formular una generalizacion sobre el fendmeno

en estudio. La conclusion se obtiene a través de la inferencia basada en las similitudes observadas.
(Perez et al., 2020)

(Fresno, 2019) menciona que el método inductivo carece de un conjunto predefinido y rigido de

objetivos, y en algunos casos, estos objetivos se desarrollan a lo largo de la propia investigacion.
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Ese método no busca realizar generalizaciones, sino extrapolaciones, empleando principalmente
informacion cualitativa. Son procedimientos hermenéuticos o interpretativos que buscan construir

y descifrar el significado contenido en la informacion.

Con el estudio de la muestra y los resultados de los datos procesados se buscara formular

conclusiones o inferencias para la poblacién objeto del estudio.

3.6  Técnicas de Investigacion

3.6.1 Encuesta

La encuesta es una técnica que facilita la recopilacion de datos provenientes de individuos
pertenecientes a una poblacion o de la muestra de esta, este proceso se lleva a cabo mediante la
aplicacién de cuestionarios cuidadosamente disefiados para ese proposito. En la actualidad, se ha
convertido en el método predominante en investigaciones de naturaleza social y educativa, asi

como en estudios empresariales, de mercadeo y sondeos de indole politica. (Nifio, 2019)

(Rojas, 2023) sefiala que la encuesta es:

Esta es una técnica muy comun y utilizada en las ciencias sociales y sirve para medir
opiniones, preferencias y tendencias. Generalmente, se buscan respuestas sobre
indicadores, mediante escalas de estimacion y opciones de seleccion simple o multiple.
El enfogue mas directamente relacionado con esta técnica es el cuantitativo y después de
su realizacion, se procede a tabular los datos y representarlos estadisticamente mediante

tablas o gréficos (péag. 153).
La técnica de investigacion que se esta tomando es la encuesta como una herramienta cuantitativa
que permite procesar los datos que se requieren para la investigacion, esta encuesta va a estar
dirigida a las empresas del Cantén Riobamba para conocer su percepcion sobre el mercado de
valores ecuatoriano.

3.6.2 Entrevista

En su libro expone que el concepto de entrevista responde a:
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Es el medio que permite la obtencién de informacion de fuente primaria, amplia y abierta,
en dependencia de la relacién entrevistador entrevistado. Para ello es necesario que el
entrevistador tenga definido claramente los objetivos de la entrevista y cuales son los

aspectos relevantes sobre los que se pretende obtener informacion. (pag. 115)

La entrevista es una técnica de caracter oral, que implica un dialogo entre el investigador y el
participante, teniendo como objetivo recopilar la opinién y perspectiva del entrevistado, sobre
areas especificas del conocimiento. La entrevista se utiliza especialmente en investigaciones
cualitativas realizadas por profesionales en campos como la educacion, sociologia, psicologia,
psiquiatria, derecho y periodismo, entre otros dentro de las ciencias sociales. Aunque sus

propésitos pueden variar, en general, buscan obtener o proporcionar informacidn especifica. (Nifio,
2019)

Se emplear4 como segunda técnica de investigacion para la recoleccion de datos la entrevista, la
misma que estara dirigida a un funcionario de Bolsa de Valores de Quito y a una Administradora

de Fondos.

3.7 Instrumento de investigacion

3.7.1 Cuestionario

El cuestionario es un documento que contiene las preguntas relativas al tema de investigacion y
sobre las cuales se desea obtener informacion con su respectiva escala de medicion, esta es
practica y de una sola aplicacion en la que no existe intervencion del investigador porque

invalidara el documento. (Carhuancho et al., 2019)

(Fresno, 2019) manifiesta que el cuestionario es el instrumento mas utilizado para recolectar datos
debido a que permite obtener informacion primaria a través de la obtencién de respuestas a
preguntas previamente elaboradas que responden al objeto de investigacion, su caracteristica mas
relevante es su aplicabilidad a escala masiva y que el contenido de sus preguntas va a variar

dependiendo de los aspectos que se requiera medir.

Como instrumento de investigacion se tiene el cuestionario, el mismo que este compuesto por
preguntas cerradas y abiertas, tiene una extension de 26 items que estéan alineados a los objetivos

de la investigacion y con los cuales se busca recabar informacion importante.
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3.7.2 Guiade entrevista

La guia de entrevista es una herramienta que ayuda al entrevistador desarrollar una conversacion
con el entrevistado méas organizada y dindmica abordando puntos importantes, es por ello por lo
que esta se define como un guion que brinda estructura a la entrevista en una investigacion, con

lo cual se debe planificar minuciosamente y con tiempo. (Universidad San Sebastian, sf)

Para DeCarlo (2022) una guia de entrevistas es una lista de temas o preguntas que el entrevistador
espera cubrir durante el transcurso de una entrevista. Se le llama guia porque es simplemente eso,

se usa para guiar al entrevistador, pero no esta escrito en piedra.

3.8 Poblacion y muestra

3.8.1 Poblacion

La poblacién o universo que se tomo para la siguiente investigacién es de la base de datos del
(INEC, 2022), tomando en consideracion que para el afio 2022 en el Canton Riobamba existen un
total de 25 798 empresas entre microempresas, pequefias, medianas tipo A y B, y grandes
empresas, del total se toman en consideracion para el analisis de esta investigacion todas las

categorias a excepcion de las microempresas resultando un total del universo de 966 empresas.

Tabla 3-1 NUmero de empresas

EMPRESAS NUMERO
Grande 39
Mediana A 117
Mediana B 80
Pequefia 730
TOTAL 966

Fuente: (INEC, 2023)
Realizado por: Moreta, K., 2024.

3.8.2 Muestra

Una muestra es una porcion representativa de un conjunto mas grande Ilamado universo. La
finalidad al utilizar una muestra es obtener conclusiones similares a las que se obtendrian al
estudiar el universo completo, a pesar de observar solamente una parte relativamente pequefa de

sus unidades. (Rojas, 2023)
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Para la determinacién de la muestra se efectué con la formula de la muestra finita ya que
conocemos el tamafio de nuestra poblacion. Utilizando el método de muestreo, en esta
investigacion se aplicd un nivel de confianza de 95% y un margen de error del 10%. Considerando

que el tamafio de la poblacién es de 966 empresas, se obtuvo una muestra de:

Zz*p*q*N
e?*(N—-1)+Z%2xpx*q

n=

Donde:

N=Tamafio de la poblacion

Z = nivel de confianza

p = probabilidad de éxito, o proporcion esperada
g = probabilidad de fracaso

d = precision (error maximo admisible en términos de proporcion)

Al calcular damos los siguientes valores:

N= 966

z2= 0,95=1.96
p= 0,50

q= 0,550

d= 0.10

n= ?

Calculo de la muestra

Zz*p*q*N
n_ez*(N—1)+ZZ*p*q

_ 1.962 % 0.5 * 0.5 * 966
" T2 (966 — 1) + 1.96% 0.5 % 0.5

n =87

87 representa el nimero de empresas del Cantén Riobamba que se deben encuestar.
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3.9 Validacién de los instrumentos de investigacion

3.9.1 Método Delphi

El método Delphi es una herramienta que utiliza técnicas estructuradas y requiere un mediador,
un cuestionario y el panel de expertos. EI mediador hace las rondas de preguntas a los expertos y

recopilard las respuestas, para después hacer un analisis y llegar a conclusiones. (Palacios, 2022)

Dentro de la investigacion se validd los instrumentos de investigacion correspondientes a la
encuesta y entrevista realizadas, mediante el método Delphi donde se utilizé la opinién de los
expertos en mercado de valores y empresas del Canton de Riobamba, para este caso los
profesionales expertos convocados fueron: Econ. Maria Francisca Cazorla, Ing. Napoledn
Cadena, Ing. Bolivar Burbano, docentes de la Facultad de Administracion de Empresas FADE y
Ing. Fredy Espinoza Analista Sefior de la Bolsa de Valores de Quito, quienes analizaron el banco
de preguntas propuestos para los encuestados y entrevistados generando sus observaciones y

recomendaciones con lo que se ajusté y perfecciond el instrumento de investigacion.

Tabla 3-2 Método Delphi

TITULO Validacidn de los instrumentos de investigacion

OBJETIVO Validar por un conjunto de expertos el banco de interrogantes para las
encuestas y entrevistas a utilizarse para la recopilacién de informacion
para el analisis del nivel de participacién que tiene las pequefias,
medianas y grandes empresas del canton Riobamba en el mercado de

valores ecuatoriano.

EXPERTOS Econ. Maria Francisca Cazorla, Ing. Napoledn Cadena, Ing. Bolivar
INTERVINIENTES: | Burbano y Ing. Fredy Espinoza
DATOS RONDA 1 (encuesta) RONDA 2 RESULTADO
INFORMATIVOS CRITERIO (entrevista)
DE LOS CRITERIO
EXPERTOS
Eco. Francisca | EI  instrumento, contiene | La entrevista y | APROBADO
Cazorla preguntas  que  permiten | encuesta esta
aproximarse, a las variables de | disefiada de
investigacion. Sin embargo, es | acuerdo con el
aconsejable, contrastar con
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informacion secundaria a fin
de tener mas objetividad del
fenbmeno  investigado e
incluir los componentes de un

FODA para un mejor analisis.

objetivo de

investigacion.

Ing. Napoledn Cadena | EI  instrumento, contiene | La entrevista y | APROBADO
preguntas  que  permiten | encuesta esta
aproximarse, a las variables de | disefiada de
investigacion. Sin embargo, es | acuerdo con el
aconsejable reformular ciertas | objetivo de
preguntas para tener una mejor | investigacion.
precision de los instrumentos e
incluir pardmetros adicionales
Ing. Bolivar Burbano | EI  instrumento, contiene | La entrevista y | APROBADO
preguntas  que  permiten | encuesta esta
aproximarse, a las variables de | disefiada de
investigacion. Sin embargo, es | acuerdo con el
aconsejable reformular ciertas | objetivo de
preguntas para tener una mejor | investigacion.
precision de los instrumentos e
incluir pardmetros adicionales
Ing. Fredy Espinosa El  instrumento, contiene | La entrevista y | APROBADO
preguntas  que  permiten | encuesta esta
aproximarse, a las variables de | disefiada de
investigacion. Sin embargo, es | acuerdo con el
aconsejable reformular ciertas | objetivo de
preguntas para tener una mejor | investigacion.
precision de los instrumentos e
incluir pardmetros adicionales
RESULTADOS NO APROBADO APROBADO APROBADO/
VALIDADO

Realizado por: Moreta, K., 2024.

3.9.2 Alphade Cronbach
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Se valido el instrumento por el Alpha de Cronbach dando un resultado de confiabilidad del 0.617
lo cual indica que es confiable el instrumento aplicado, a continuacion, se detalla los parametros

maés relevantes y se adjunta la tabla de los resultados en anexos.

Tabla 3-3: Parametros del Alfa de Cronbach

VARIABLES DATOS
Coeficiente de confiabilidad del cuestionario 0,667
NUmero de items del instrumento 6,000
Sumatoria de las varianzas de los items 11,139
Varianza total del instrumento 25,077

Fuente: Anexo A, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.
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CAPITULO IV

4. MARCO DE ANALISIS E INTERPRETACION DE RESULTADOS

4.1 Procesamiento, andlisis e interpretacion de resultados

4.1.1 Resultados de la Encuesta

Se presentan los principales hallazgos del instrumento aplicado, de forma que su comprension sea

facil y se plasme los resultados de forma concisa. A continuacion, se detalla su tabla de frecuencia,

gréfico y analisis e interpretacion.

Tipo de constitucion de las empresas

Tabla 4-1: Tipo de constitucion de las empresas

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Compafiia de Responsabilidad Limitada CIA LTDA 51 59%
Compafiia An6nima S.A. 22 25%
Sociedad por Acciones Simplificadas S.A.S. 6 7%
Compafiia en nombre colectivo 1 1%
Compafiia en comandita Simple y Dividida por Acciones 1 1%
Compafiia de Economia Mixta 0 0%
Asociacién 4 5%
Otras 2 2%
TOTAL 87 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantoén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.
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TIPO DE CONSTITUCION DE LAS EMPRESAS

Compafiia de Responsabilidad Limitada CIA LTDA _
Compaiiia Anénima S.A. [
Sociedad por Acciones Simplificadas S.A.S. -

Compafiia en nombre colectivo

Compafiia en comandita Simple y Dividida por
Acciones

Compafiia de Economia Mixta
Asociacion .
Otras I

0 10 20 30 40 50 60

llustracion 4-1: Tipo de constitucion de las empresas

Fuente: Tabla 4-1, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Analisis e interpretacion

Del total de empresas del Canton Riobamba analizadas en este estudio la mayoria estan
constituida bajo la figura legal de Compafiia de Responsabilidad Limitada CIA LTDA en un 59%,
seguida de la Compafiia Andnima S.A. con un 25% y las Sociedades por Accion Simplificada
S.A.S con un 7%, no se encontraron Compariias de economia mixta.

Actividad econdmica que realizan las empresas

Tabla 4-2: Actividad econdmica de las empresas

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Comercio 24 28%
Industrias manufactureras 7 8%
Agricola, ganaderia, silvicultura y pesca 2 2%
Transporte y almacenamiento 2 2%
Actividades de alojamiento y servicios de comida 7 8%
Actividades financieras y de seguros 11 13%
Actividades inmobiliarias 6 7%
Servicios (Profesionales, cientificos y técnicos) 15 17%
Servicios de ensefianza 3 3%
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Actividades de atencién a la salud humana y asistencia social
Actividades de construccion

Minas y canteras 1%
Otro 2%
TOTAL 87 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

5%
3%

N P W s

ACTIVIDAD ECONOMICA DE LAS EMPRESAS

Comercio
Industrias manufactureras
Agricola, ganaderia, silvicultura y pesca
Transporte y almacenamiento
Actividades de alojamiento y servicios de comida
Actividades financieras y de seguros
Actividades inmobiliarias
Servicios (Profesionales, cientificos y técnicos)
Servicios de ensefianza

Actividades de atencion a la salud humana y..
Actividades de construccion
Minas y canteras

Otro

o
(6]

10 15 20 25 30

lustracion 4-2: Actividad econémica de las empresas

Fuente: Tabla4-2, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Analisis e interpretacion

Las empresas del Canton Riobamba en un 28% se dedican a actividades de comercializacion,
seguidas de la prestacion de servicios tanto profesionales, cientificos y técnicos en un 17% vy las
actividades financieras y de seguros representan un 13% de participacion en el sector. Finalmente,
en este estudio las actividades relacionadas a minas y canteras son la de menor presencia con un
1%. Bajo este enfoque, se deduce que la actividad predominante es la comercializacion de los

diferentes productos y bienes.

Afios de trayectoria tienen las empresas en el mercado
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Tabla 4-3: Afios de trayectoria de las empresas en el mercado

RESPUESTAS FRECUENCIA %
1al0 21 24%
11a20 32 37%
21a30 19 22%
31 amas 15 17%
TOTAL 87 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantdn Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

ANOS DE TRAYECTORIA EN EL MERCADO
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llustracion 4-3: Afios de trayectoria de las empresas en el mercado

Fuente: Tabla 4-3, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Analisis e interpretacion

Las respuestas de la pregunta 4 muestran que de las empresas analizadas el 37% se encuentra con
una trayectoria en el mercado en un rango de 11 a 20 afios, seguido a ello se tiene en un 24% las
empresas con una trayectoria de entre 1 a 10 afios, las empresas que se ubican en un rango de 21
a 30 afios ocupan el tercer lugar con un 22% Yy las empresas de 31 a méas afios tienen una
participacion del 17%. Dado los datos, el tejido empresarial del Cantén Riobamba es
relativamente joven si se analiza que aglomerando las empresas en un rango de 1 a 20 afios se
tiene un 61% del total.
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Parroquia del Cantén Riobamba donde se encuentran ubicadas las empresas

Tabla 4-4: Parroquias en las que se ubican las empresas

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Maldonado 22 25%
Veloz 17 20%
Lizarzaburu 31 36%
Velasco 9 10%
Yaruquies 1 1%
San Juan 4 5%
Licto 0 0%
Calpi 1 1%
Quimiag 0 0%
Cacha 0 0%
Flores 1 1%
Punin 0 0%
Cujibies 0 0%
San Luis 1 1%
Pungala 0 0%
Lican 0 0%
TOTAL 87 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

PARROQUIAS EN LAS QUE SE UBICAN LAS EMPRESAS
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llustracion 4-4: Parroquias en las que se ubican las empresas

Fuente: Tabla 4-4, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.
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Analisis e interpretacion

Las parroquias del Cantdon Riobamba donde se concentran la mayoria de las empresas son
Lizarzaburu con un 36%, Maldonado con el 25% y Veloz con un 20%, de acuerdo con esto, las
empresas tienden a centrar sus actividades econdémicas en la franja urbana de la ciudad,
principalmente en la zona céntrica.

Cargo del encuestado

Tabla 4-5: Cargo del encuestado

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Propietario 23 26%
Gerente 37 43%
Otro 27 31%
TOTAL 87 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

CARGO DEL ENCUESTADO

m Propietario = Gerente = Otro

llustracion 4-5: Cargo del encuestado

Fuente: Tabla 4-5, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

46



Analisis e interpretacion

Las respuestas de la pregunta 6 muestran que de los encuestados el cargo que ocupan
mayoritariamente es gerente con un 46%, seguido de la opcion otro con un 31% dentro de esto se
encuentra los Administradores, Subgerentes, jefes Financieros, entre otros. Por Gltimo, los
propietarios representan el 26%. Los resultados demuestran que las empresas se manejan bajo un
organigrama estructural y que ademas los propietarios de estas tienden a estar presentes en su

organizacion.

Edad del encuestado

Tabla 4-6: Edad del encuestado

RESPUESTAS FRECUENCIA %
20a30 9 10%
31a40 37 43%
41 a50 25 29%
51 a mas 16 18%
TOTAL 87 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

EDAD DEL ENCUESTADO
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llustracién 4-6: Edad del encuestado

Fuente: Tabla 4-6, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.
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Analisis e interpretacion

La edad de los encuestados se divide por rangos, siendo el rango de 31 a 40 el que tiene un
porcentaje de 43%, el rango de 41 a 50 un 29%, el rango de 51 a mas un porcentaje de 18% y el
de 20 a 30 afios una participacion del 10%. Dado los resultados, se tiene que en las empresas del
Cantdon Riobamba tienen personal contratado para cargos de gestion de entre 31 a 40 afios debido

a que para estos cargos se requiere de mayor experticia.

Género del encuestado

Tabla 4-7: Género del encuestado

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Femenino 24 28%
Masculino 63 72%
TOTAL 87 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantdn Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

GENERO DEL ENCUESTADO

® Femenino = Masculino

llustracién 4-7: Género del encuestado

Fuente: Tabla 4-7, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Analisis e interpretacion

De las encuestas realizadas el 72% de los encuestados son de género masculino mientras que el
28% restante pertenece al género femenino, es decir, existe mayor participacion en el mercado

laboral de hombres.
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Nivel académico que tiene el encuestado

Tabla 4-8: Nivel académico del encuestado

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Educacion Primaria 1 1%
Educacion Secundaria 2 2%
Educacidn de Tercer Nivel 42 48%
Educacion de Cuarto Nivel 39 45%
Educacion de Quinto Nivel 3 3%
TOTAL 87 100%
Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.
NIVEL ACADEMICO DEL ENCUESTADO
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llustracién 4-8: Nivel académico del encuestado

Fuente: Tabla 4-8, 2024.

Realizado por: Moreta, K., 2024.

Andlisis e interpretacion

En las empresas del cantén Riobamba el nivel académico de los encuestados esta liderado por una

educacidn de tercer nivel con un 48%, a esto le sigue la educacion de cuarto nivel con un 45% del

total y la educaciéon de quinto nivel con un 3%, lo cual indica que el tejido empresarial es

manejado por personas capacitadas en el area siendo la educacion primaria y secundaria el 3%

del total de encuestas aplicadas.
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Numero de colaboradores que tienen las empresas

Tabla 4-9: Numero de colaboradores de las empresas

RESPUESTAS FRECUENCIA %
10a49 63 2%
50 a199 18 21%
Mas de 200 6 7%
TOTAL 87 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

NUMERO DE COLABORADORES

m10a49 m50a199 = Masde 200

lustracion 4-9: Ndmero de colaboradores de las empresas

Fuente: Tabla 4-9, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Anélisis e interpretacion

El nimero de colaboradores que tienen las empresas del cantdn Riobamba mayoritariamente estan

en un rango de 10 a 49 empleados en un porcentaje de 72%, seguido esté el rango de 50 a 199

colaboradores en un 21% y finalmente el rango de méas de 200 empleados con un porcentaje del

7%, es decir, de las empresas analizadas la mayoria se encuentra en pequefia empresa, seguido de

las mediadas empresas y finalmente las grandes empresas.
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Nivel de ingresos anuales que tienen las empresas

Tabla 4-10: Nivel de ingresos anuales de las empresas

RESPUESTAS FRECUENCIA %
$300 001 a $1 000 000 42 48%
$1 000 001 a $5 000 000 29 33%
Mas de $5 000 001 16 18%
TOTAL 87 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

INGRESOS ANUALES DE LAS EMPRESAS

E$300001 2 $1000 000  =$1000 001 a$5000000 = Masde$5 000001

lustracion 4-10: Nivel de ingresos anuales de las empresas

Fuente: Tabla 4-10, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Andlisis e interpretacion

Las empresas del cantén Riobamba tienen ingresos anuales que van de $300 001 a $1 000 000 en

un 48%, seguido del rango de ingresos que va de $1 000 001 a $5 000 000 en un 33% y por ultimo

los que tiene més de $5 000 001 en un 19%. De acuerdo con los resultados las empresas se

clasifican principalmente em peguefias de acuerdo con sus ingresos, esto guarda relacion con los

datos obtenidos anteriormente con el factor de que el tejido empresarial del cantén es joven y por

lo tanto las empresas estan en desarrollo todavia.
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Estructura financiera de las empresas

Tabla 4-11: Estructura financiera de las empresas

RESPUESTAS FRECUENCIA %

Capital Social 71 70%
Sistema Financiero 22 22%
Amigos y Familiares 6 6%
Mercado de Valores 1 1%
Otros 1 1%
TOTAL 101 100%
Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantoén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

ESTRUCTURA FINANCIERA DE LA EMPRESAS
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llustracion 4-11: Estructura financiera de las empresas

Fuente: Tabla 4-11, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Andlisis e interpretacion

Las empresas del cantén Riobamba tienen una estructura financiera principalmente conformada

por Capital propio en un 70%, se financian también a través del sistema financiero en un 22% vy

mediante amigos y familiares en un 6%. Esto indica que las empresas del canton prefieren realizar

sus operaciones y funcionar mediante el capital suscrito que tienen por lo que no ocupan mucho

el sistema financiero.
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Fortalezas que tienen las empresas

Tabla 4-12: Fortalezas de las empresas

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Talento humano 35 22%
Tecnologias de la informacién y la Comunicacién (TIC) 25 16%
Posicionamiento en el mercado 40 25%
Organizacion empresarial 13 8%
Responsabilidad social y ambiental 13 8%
Alianzas estratégicas 13 8%
Tecnologia de punta 12 8%
Estabilidad financiera 7 4%
Otra 0 0%
TOTAL 158 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

FORTALEZAS DE LAS EMPRESAS
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llustracion 4-12: Fortalezas de las empresas

Fuente: Tabla 4-12, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Andlisis e interpretacion
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Las empresas del cantén Riobamba cuentan con diferentes fortalezas entre las mas destacables se
encuentran el posicionamiento en el mercado con un 25%, tener talento humano capacitado e
idéneo en un 22% vy las tecnologias de la informacion y comunicacion (TIC) con un 16%. Po el
contrario, solo 7 empresas analizadas tiene estabilidad financiera como fortaleza situdndose en un
porcentaje del 4% lo que indica que dicha variable no esta muy desarrollada y puede indicar una

falencia que se puede mejorar a través de la implementacién de estrategias claves.

Oportunidades que tienen las empresas en el mercado

Tabla 4-13: Oportunidades de las empresas

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Nuevos Nichos de mercado 72 61%
Internacionalizacion 12 10%
Beneficios Tributarios 11 9%
Cambios regulatorios 4 3%
Comercio Electronico 15 13%
Financiamiento a través del Mercado de Valores 4 3%
Otro 0 0%
TOTAL 118 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

OPORTUNIDADES DE LAS EMPRESAS
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llustracion 4-13: Oportunidades de las empresas

Fuente: Tabla 4-13, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.



Analisis e interpretacion

Las empresas del cantdn Riobamba perciben una gran oportunidad para sus empresas los nuevos

nichos de mercado con un porcentaje del 61% organizaciones que determinan esta una gran

oportunidad, consecuentemente esta el comercio electrénico con un 13%y la internacionalizacion

con el 10%, como consecuencia se tiene que las empresas pueden expandirse en el mercado a

través de la especializacion e innovacion con lo cual pueden requerir de financiamiento para

dichas actividades siendo una gran oportunidad para este estudio.

Debilidades que tienen las empresas

Tabla 4-14: Debilidades de las empresas

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Gestion financiera ineficaz 9 8%
Ineficiencia en los planes de marketing 49 46%
Inexistencia de planificacion estratégica 15 14%
Recursos financieros limitados 15 14%
Infraestructura obsoleta 6 6%
Cultura organizacional 7 7%
Otra 5 5%
TOTAL 106 100%
Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.
DEBILIDADES DE LAS EMPRESAS
Gestion financiera ineficaz -
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lustracion 4-14: Debilidades de las empresas
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Fuente: Tabla 4-14, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Andlisis e interpretacion

La debilidad més identificada de las empresas del canton Riobamba es la ineficiencia en los planes
de marketing con un 46%, seguido de la inexistencia de planificacion estratégica con un 14% y
asimismo el tener recursos limitados con un 14%. Esto indica que pese a la experticia y capacidad
del personal sigue existencia falencias pero que ademas existe una oportunidad para el mercado
de valores en la matriz productiva del canton Riobamba debido a que la existencia de recursos

limitados en las empresas puede generar nuevos nichos de mercado por cubrir.

Amenazas que enfrentan las empresas

Tabla 4-15: Amenazas de las empresas

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Competidores 43 31%
Cambios en el marco regulatorio 7 5%
Inestabilidad politica y econémica 41 30%
Desastres climaticos 8 6%
Recesion econdémica 16 12%
Inseguridad 21 15%
Otro 1 1%
TOTAL 137 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.
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AMENAZAS DE LAS EMPRESAS

Cambios en el marco regulatorio -
Inestabilidad politica y econémica _
Desastres climaticos -
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Otro

lustracion 4-15: Amenazas de las empresas

Fuente: Tabla 4-15, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Andlisis e interpretacion

Las amenazas mas latentes que identifican las empresas del cantén Riobamba en el mercado son
los competidores con un 31%, seguido se establece la inestabilidad politica y econémica con un
30% vy la inseguridad con un 15%, teniendo que estas amenazas son las que mas afectan a las

actividades de las empresas.

Medios de comunicacion donde encuentran informacion acerca del mercado de capitales las

empresas

Tabla 4-16: Medios de comunicacion para encontrar informacion acerca del mercado de capitales

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Pagina web 61 41%
Facebook 42 28%
Instagram 14 9%
LinkedIn 7 5%
Twitter 3 2%
WhatsApp 19 13%
Otra 3 2%
TOTAL 149 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
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Realizado por: Moreta, K., 2024.

MEDIOS DE COMUNICACION PARA ENCONTRAR
INFORMACION SOBRE EL MERCADO DE CAPITALES
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llustracion 4-16: Medios de comunicacion para encontrar informacion acerca del mercado de

capitales

Fuente: Tabla 4-16, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Andlisis e interpretacion

Los medios de comunicacion en los que las empresas del cantdon Riobamba encuentran
informacion relacionada con el mercado de capitales son: pagina web en un 41%, Facebook con
un 28% y WhatsApp con un 13% siendo estas las plataformas por las que existe una mayor

difusion de la informacion y las que se deberia utilizar para una mayor exposicion.

Conocimiento sobre mercado de valores

Tabla 4-17: Conocimiento acerca del mercado de valores

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Nada 13 15%
Algo 20 23%
Poco 36 41%
Suficiente 13 15%
Mucho 5 6%
TOTAL 87 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
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Realizado por: Moreta, K., 2024.
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llustracion 4-17: Conocimiento acerca del mercado de valores

Fuente: Tabla 4-17, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Andlisis e interpretacion

El conocimiento acerca del mercado de valores que tienen las empresas del cantén Riobamba es
poco sustentado con un porcentaje del 41%, seguido de un parametro de algo con un 23% y de
finalmente empresas que tienen nada y suficiente conocimiento con un porcentaje de 15% las dos
opciones. El sector empresarial por lo tanto si tiene un conocimiento promedio del mercado de

valores, aungue esto se puede mejorar.

Conocimiento acerca de las alternativas de financiamiento que oferta el mercado de valores

ecuatoriano para las empresas

Tabla 4-18: Conocimiento de las empresas sobre las alternativas de financiamiento que oferta el

mercado de valores

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Si 40 46%
No 47 54%
TOTAL 87 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantoén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.
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CONOCIMIENTO SOBRE LAS ALTERNATIVAS DE
FINANCIAMIENTO QUE OFERTA EL MERCADO DE VALORES

uSj mNo

llustracion 4-18: Conocimiento de las empresas sobre las alternativas de financiamiento que

oferta el mercado de valores

Fuente: Tabla 4-18, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Andlisis e interpretacion

El 54% de la muestra establece que no tenia conocimiento sobre las alternativas de financiamiento
que ofrece el mercado de valores ecuatoriano a las empresas mientras que el 46% si sabia de esta
opcion, con lo cual se puede determinar que aunque existe conocimiento se puede mejorar la
difusion de la informacion sobre el mercado bursatil a fin de que mas organizaciones tengan un
panorama méas amplio al momento de buscar financiamiento o de donde invertir sus recursos

econdmicos para que generen flujos de efectivo rentables y no se cataloguen como dinero ocioso.

Empresas que han realizado transacciones en el mercado de valores

Tabla 4-19: Empresas que han realizado transacciones en el mercado de valores

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Si 7 8%
No 80 92%
TOTAL 87 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantdn Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.
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EMPRESAS QUE HAN REALIZADO TRANSACCIONES EN EL
MERCADO DE VALORES

uSj mNo

lHustracion 4-19: Empresas que han realizado transacciones en el mercado de valores

Fuente: Tabla 4-19, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Analisis e interpretacion
Del total de las empresas solo el 8% han realizado transacciones en el mercado de valores mientras
que el 92% no se han inmerso en efectuar operaciones bursatiles, teniendo aqui un nicho de

mercado importante donde incursionar para ampliar la participacion de las empresas en las

transacciones de valores.

Percepcion de la importancia de realizar transacciones en el mercado de valores

Tabla 4-20: Empresas que consideran necesario realizar transacciones en el mercado de valores

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Nada necesario 13 15%
Poco necesario 56 64%
Muy necesario 18 21%
TOTAL 87 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.
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EMPRESAS QUE CONSIDERAN NECESARIO REALIZAR
TRANSACCIONES EN EL MERCADO DE VALORES

m Nada necesario M Poco necesario & Muy necesario

lHustracion 4-20: Empresas que consideran necesario realizar transacciones en el mercado de

valores

Fuente: Tabla 4-20, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Analisis e interpretacion

Las empresas del canton Riobamba consideran en un 64% que es poco necesario realizar
transacciones en el mercado de valores, seguido del 21% que manifiesta es muy necesario y un
15% restante que concuerda en que es para nada necesario utilizar el mercado de valores para

financiarse o invertir.

Percepcion del nivel de dificultad que existe para acceder al mercado de valores

Tabla 4-21: Nivel de dificultad que existe para acceder al mercado de valores

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Nada de dificultad 3 3%
Poca dificultad 22 25%
Dificultad moderada 42 48%
Mucha dificultad 15 17%
Excesiva dificultad 5 6%
TOTAL 87 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.
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NIVEL DE DIFICULTAD QUE EXISTE PARA ACCEDER AL
MERCADO DE VALORES
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llustracion 4-21: Nivel de dificultad que existe para acceder al mercado de valores

Fuente: Tabla 4-21, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Anélisis e interpretacion

Las empresas del canton Riobamba perciben que para poder ingresas al mercado de valores y
poder realizar transacciones tanto de inversion como financiamiento existe una dificultad
moderada en un 48%, consecuentemente se tiene que un 25% manifiesta que existe poca dificulta
y un 17% determina que existe mucha dificultad. En relacién con lo expuesto, se tiene una
perspectiva general de que incursionar en la utilizacion de instrumentos de financiamiento o

inversion resulta complejo.

Limitaciones que impiden la participacion de las empresas en el mercado de valores

Tabla 4-22: Limitaciones que impiden la participacion de las empresas en el mercado de valores

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Costo de las transacciones 9 8%
Perdida de confidencialidad de la informacién financiera 17 14%
Exceso de requisitos solicitados 20 17%
Falta de cultura financiera y bursatil 26 22%
Desconocimiento sobre el mercado de valores 30 25%
Normativa legal 16 13%
Otra 2 2%
TOTAL 120 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantoén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.
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LIMITACIONES QUE IMPIDEN LA PARTICIPACION DE LAS
EMPRESAS EN EL MERCADO DE VALORES
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Otra

0 5 10 15 20 25 30 35

llustracion 4-22: Limitaciones que impiden la participacion de las empresas en el mercado de

valores

Fuente: Tabla 4-22, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Andlisis e interpretacion

Las empresas del canton Riobamba encuentran varias limitaciones al momento de insertarse en
el mercado de valores, entre las mas relevantes se encuentran; en un 25% prevalece el
desconocimiento sobre el mercado de valores, el 22% establece que existe falta de cultura
financiera y bursatil y el 17% manifiesta que hay exceso de requisitos solicitados. Finalmente, el
47% de las limitaciones estan ligadas al desconocimiento mientras que el resto son factores atados

a la perspectiva que tienen las empresas del mercado de valores como tal.

Instrumento financiero del mercado de valores que estarian dispuesto a utilizar las

empresas para obtener financiamiento

Tabla 4-23: Instrumento financiero del mercado de valores que estarian dispuestas las empresas
a utilizar para obtener financiamiento

RESPUESTAS FRECUENCIA %

Acciones 50 50%
Obligaciones 7 7%
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Papel comercial 13 13%

Certificados de depositos 8 8%
Pélizas de acumulacion 11 11%
Materia prima 5 5%
Otro 7 7%
TOTAL 101 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantoén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

INSTRUMENTO FINANCIERO DEL MERCADO DE VALORES
QUE ESTARIAN DISPUESTAS LAS EMPRESAS A UTILIZAR
PARA OBTENER FINANCIAMIENTO

Acciones

Obligaciones

Papel comercial
Certificados de depdsitos
Pdlizas de acumulacion

Materia prima

Otro

10 20 30 40 50 60

o

lustracion 4-23: Instrumento financiero del mercado de valores que estarian dispuestas las

empresas a utilizar para obtener financiamiento

Fuente: Tabla 4-23, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Anélisis e interpretacion

El sector empresarial de Riobamba prefiere como principal instrumento de financiamiento la
emision de acciones en un 50%, seguido se encuentra el papel comercial con un 13% y finalmente
las poélizas de acumulacion con un 11%. Bajo este contexto, las empresas establecen que la
emision de acciones es su principal instrumento de financiamiento en caso de insertarse en el

mercado de valores.

Instrumento financiero del mercado de valores que estarian dispuesto las empresas a

utilizar para inversion
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Tabla 4-24: Instrumento financiero del mercado de valores que estarian dispuestas las empresas

a utilizar para invertir

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Acciones 65 61%
Bonos del estado 6 6%
Obligaciones 7 7%
Certificados de tesoreria 7 7%
Papel comercial 9 8%
Materia prima 8 8%
Otro 4 4%
TOTAL 106 100%
Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantoén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.
INSTRUMENTO FINANCIERO DEL MERCADO DE VALORES
QUE ESTARIAN DISPUESTAS LAS EMPRESAS A UTILIZAR
PARA INVERTIR
Acciones [
Bonos del estado [N
Obligaciones [
Certificados de tesoreria [
Papel comercial [N
Materia prima [
Otro -
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llustracion 4-24: Instrumento financiero del mercado de valores que estarian dispuestas las

empresas a utilizar para invertir

Fuente: Tabla 4-24, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Analisis e interpretacion

El instrumento financiero que mayor aceptabilidad tiene por parte de las empresas para inversién
son las acciones con un 61%, seguido se tiene en un 8% tanto el papel comercial y materia prima,
las obligaciones y certificados de tesoreria tienen un respaldo del 7%. En resumen, los

instrumentos que son Mas propensos a ser usados son las acciones al ser las méas conocidas por el

66



sector, el papel comercial al ser un instrumento que puede generar una rentabilidad fija y la

materia prima debido a que las empresas buscan obtener este insumo en su proceso productivo

bajo ciertos criterios preestablecidos que les ayuden a mitigar riesgos de mercado.

Destino del financiamiento a través del mercado de valores ecuatoriano

Tabla 4-25: Destino de los recursos econémicos que obtuviera por financiarse a través del

mercado de valores

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Adquisicion de nueva planta de produccion 12 11%
Adquisicion de nueva tecnologia 37 32%
Adquisicion de maquinaria y/o equipo 26 23%
Compra de mercaderia 14 12%
Compra de materia prima 10 9%
Pago de obligaciones financieras 4 4%
Otro 11 10%
TOTAL 114 100%
Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.
DESTINO DE LOS RECURSOS’ECONOMICOS QUE OBTUVIERA
POR FINANCIARSE A TRAVES DEL MERCADO DE VALORES
Adquisicion de nueva planta de produccion —
Adguisicion de nueva tecnologia |
Adquisicion de maquinaria y/o equipo —
Compra de mercaderia _
Compra de materia prima —
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llustracion 4-25: Destino de los recursos econdémicos que obtuviera por financiarse a través del

mercado de valores

Fuente: Tabla 4-25, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

67



Analisis e interpretacion

Las empresas del canton Riobamba si obtuvieran financiamiento a través del mercado de valores
utilizarian los recursos econémicos obtenidos para adquisicion de nueva tecnologia en un 32%,
seguido lo destinarian para adquisicion de maquinaria y/o equipo y finalmente lo usarian para
comprar mercaderia en un 12%, en tal virtud el tejido empresarial de Riobamba buscaria en

general mejorar su proceso productivo tecnificandolo para buscar la eficiencia y reducir tiempo.

Predisposicion para conocer el funcionamiento del mercado de valores y analizar la

posibilidad de participar en él

Tabla 4-26: Predisposicion de las empresas para conocer el funcionamiento del mercado de

valores y analizar la posibilidad de participar en él

RESPUESTAS FRECUENCIA %
Si 67 7%
No 20 23%
TOTAL 87 100%

Fuente: Encuesta aplicada a las empresas del Cantén Riobamba, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

PREDISPOSICION DE LAS EMPRESAS PARA CONOCER EL
FUNCIONAMIENTO DEL MERCADO DE VALORES Y
ANALIZAR LA POSIBILIDAD DE PARTICIPAR EN EL

uSj mNo

llustracion 4-26: Predisposicion de las empresas para conocer el funcionamiento del mercado de

valores y analizar la posibilidad de participar en él

Fuente: Tabla 4-25, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024
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Analisis e interpretacion

La predisposicion que tienen las empresas del canton Riobamba para conocer el funcionamiento
del mercado de valores y la posibilidad de participar en él en un 77% respondieron si mientras
que el 23% restante respondieron que no, plasmando que el tejido empresarial si esta interesado

en introducirse en el mercado de valores ecuatoriano.

4.1.2 Entrevista realizada a un funcionario de la Bolsa de Valores de Quito

Objetivo: Conocer el nivel de participacion que tienen las empresas del cantén Riobamba en el

mercado de valores ecuatoriano con el fin de poder insertar mas usuarios a futuro.

Datos generales del entrevistado

Nombre: Fredy Espinosa

Cargo: Analista senior en Bolsa de Valores de Quito

1. ¢Cdémo han fomentado la cultura financiera y bursétil en el pais y cuales son las
estrategias que se han implementado para promover el mercado de valores

ecuatoriano?

La Bolsa de Valores Quito, como integrante del mercado de valores, con objetivos de generar
crecimiento y mayor profundizacién del mercado de valores; incorporar un mayor nimero de
emisores al mercado bursatil, especialmente en segmento de Cooperativas de Ahorro y Crédito y
PYMES, con acceso a diversas alternativas de financiamiento alternativos al tradicional;
promover un crecimiento sostenible del mercado de retail (inversionista persona natural);
impulsar la cultura y educacion bursatil; y, generar valor agregado con procesos mas expeditos a

través de digitalizacion.

Se orienta a cumplir sus planes estratégicos y objetivos establecidos mediante la implementacion
de buenas précticas de Gobierno Corporativo, asi como, sentar los cimientos para lograr la
Equidad de Género que permita estructurar un negocio sostenible en el tiempo. Ademas, ha

implementado programas de capacitacion, con un contenido académico amplio, que permita
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integrar a mas ecuatorianos de diferentes sectores a capacitaciones. También al ser miembros
activos de la ENIF (Estrategia Nacional de Inclusién Financiera) liderada por la Junta de Politica
y Regulacion Financiera permite impartir Educacion Financiera a todos los segmentos de la
sociedad, y por su naturaleza del proyecto, priorizar con nifios, adultos mayores, mujeres del
sector rural y otros sectores considerados de dificil acceso; esto con el fin de tener ciudadanos

capacitados al manejo del dinero, cultura del ahorro y conceptos de inversion.

2. ¢Por qué no se ha desconcentrado la participacion en el mercado de valores de las

provincias de Guayas y Pichincha?

El Mercado de Valores en Ecuador ha emprendido en varios frentes que motiva al sector
empresarial; sin embargo, existen diversos factores que impiden que organizaciones de provincias
puedan participar en procesos de financiamiento mediante el mercado de capitales que ofrece el

Ecuador.

Entre estos factores se menciona:

e Falta de conocimientos: en muchas provincias desconocen el funcionamiento y operativa
del mercado de valores ecuatoriano.

e Falta de transparencia en sus actividades, asi como en hacer publico su informacion
financiera contable.

e Empresas y PYMES que mantienen una estructura familiar accionaria, lo que impide el
acceso de externos dentro de la participacion patrimonial de la organizacion.

e Revelacion de informacion considerada privilegiada o “secretos de la receta” que no
quieren hacer publica.

e Falta de asesoramiento y comprension adecuada de los diferentes niveles de

apalancamiento que el mercado les ofrece.

3. ¢Considera que el mercado de valores ecuatoriano brinda oportunidades de
financiamiento e inversién atractivas en comparacion con el financiamiento

tradicional?

El mercado de valores es un eje estratégico de politica de estado para el crecimiento y desarrollo
de los actores productivos de un pais. EI mercado bursétil es un eje natural a través del cual se

canaliza ahorro nacional hacia requerimientos de financiamiento de empresas con requerimientos
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de generar crecimientos de sus negocios y activos productivos, tanto en el corto como en el largo
plazo. En esta dindmica de ahorro — inversion, participan inversiones locales como extranjeros en
funcion a las condiciones especificas de las emisiones de titulos valor diferentes al financiamiento

tradicional del sistema financiero nacional.

El mercado de valores ofrece al inversionista privado - personas y los inversionistas
institucionales, una relacion directa y transparente con los emisores que requieren financiamiento,
eliminando la intermediacién financiera, beneficidndose de rendimientos superiores a las
alternativas tradicionales de inversién. Cabe resaltar que el mercado de valores ecuatoriano,
ofrece diferentes alternativas de financiamiento, dependiendo de las necesidades de la empresa,
dentro de un proceso de estructuracion, que genere valor agregado, tanto en el tema legal, como
en el financiero y de esta manera se minimice el riesgo para el inversionista que es el principal
actor dentro de estos procesos, buscando de esta manera una balanza ideal para el pago de deuda
a tasas mas flexibles que la banca tradicional por parte de la empresa y el inversor poder obtener

un rendimiento apropiado.

4. ¢Qué estrategias financieras podrian implementar las empresas de Riobamba para

aprovechar los instrumentos financieros disponibles en el mercado de valores?

Todas las empresas grandes, medianas y pequefias, asi como las organizaciones de la economia
popular y solidaria, pueden acceder a obtener alternativas de financiamiento mediante la emision
de instrumentos financieros que permitird ejecutar sus proyectos y expandir su economia,

indistintamente del sector econémico y geografico al que pertenezcan.

De todas maneras, en importante que las empresas que se ubican el algun sitio estratégico del pais
deben explotar esa posicion y siempre buscar objetivos de expansion; y esto genere dentro de su
ciudad y su provincia mejoras en cuanto a generacion de materia prima y mano de obra del sector.
Estas organizaciones pueden acceder al mercado, cuando mantengan un equilibrio en cuanto a su
estado financiero y econdmico, asi como un correcto manejo de su parte contable, siendo publica

y transparente toda su informacion.

También es recomendable que los potenciales emisores de Riobamba puedan tener compromisos
con la sostenibilidad del planeta, y temas sociales con su comunidad, de tal manera que pueda
implementar politicas de emisioén de bonos sostenibles con la figura de bonos verdes o sociales y

esto genere impacto positivo en su provincia. Tener normas de gobierno corporativo, también
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hace fuerte y robusto a una institucion y mejor adn si dispone de procesos de calidad bajo normas
1ISO y mejoramiento continuo de sus procesos. Todo esto hace que una empresa muestre madurez
corporativa y sus inversores puedan tener acceso y facilidad a su informacion y poder invertir en

una empresa que muestre confianza, informacion transparente y oportuna.

5. ¢Cudles son las fortalezas de las empresas que cotizan en la bolsa de valores y que

oportunidades existen para integrar nuevas empresas?

Empresas de gran prestigio han incursionado en la busqueda de financiamiento a traves del
mercado de valores y actualmente existe mayor interés, aun falta la otra parte de la estructura que
consolida el funcionamiento de un mercado de valores y son los inversionistas particulares que,
de manera personal o a través de instituciones de inversidn colectiva, canalizan su ahorro e

inversion en el sistema bursatil.

El Mercado de Valores ecuatoriano y la Bolsa de Valores de Quito, ofrece una importante
alternativa de financiamiento para las empresas y pymes gue emiten sus valores de acuerdo a las
necesidades que ellas tengan y asi poder cumplir con sus objetivos estratégicos; estos valores
finalmente son colocados dentro del mercado de valores y estos son adquiridos por los
inversionistas (personas naturales o juridicas) que obtienen un rendimiento de acuerdo a las
caracteristicas de emision (plazo, interés, otros). Estos valores al ser emitidos por una empresa
similar a un “traje hecho a la medida” tienen la generalidad de denominarse Bonos y estos
dependiendo de sus caracteristicas toman el nombre correcto como Obligaciones, que constituye
deuda corporativa a largo plazo, Papel Comercial que es deuda corporativa a corto plazo o
Titularizaciones que es el papel de mas largo plazo; ademés las empresas y pymes tienen la
posibilidad de no someterse a un proceso de estructuracion legal y financiero para gue de esta
manera puedan solamente calificar a sus Facturas y convertirlas en comerciales negociables y

llevarlas a un proceso de “factoring bursatil” para que se un proceso de registro mas liviano.

Todas estas herramientas de financiamiento permiten tener alternativas de inversion a los
ahorradores ya que se ajustan facilmente a los requerimientos que cada uno de ellos pueden tener
y de esta manera el mercado se convierte en un segmento atractivo y participativo para todos los

potenciales inversionistas.

Que logran las empresas, al incursionar en bolsa:

e Menores costos en funcidn del capital a financiarse
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e Adecuacion de las condiciones financieras a las necesidades propias de la
empresa.

e Diversifica sus fuentes de financiamiento

e Elimina dependencia de financiamiento tradicional

e Acceso a inversionistas institucionales

e Posicionamiento empresarial y beneficio reputacional

e Transparencia de informaciéon empresarial

e Ampliacion de potencial destino del financiamiento

o Posibilidad de titularizar sus activo o cartera para buscar mayores y mejores

opciones de financiamiento a largo plazo.

6. ¢Considera que la ley de mercado de valores vigente en el pais fomenta el desarrollo
del mercado bursatil? ¢En qué sentido fomenta? ;Qué reformas podrian

implementarse?

El mercado de valores no es ajeno a esta necesidad de integracion regional. La Bolsa de Valores
de Quito consignd su participacion, como miembro fundador, de la Asociacion de Mercados de
Capitales de las Américas “AMERCA”, que incluye a las Bolsas de Costa Rica, El Salvador,
Guatemala, Honduras, Nicaragua, Panama y Republica Dominicana. Este hecho constituye un
hito y primer paso para la apertura e integracion del mercado de valores del pais a mercados
internacionales. Es nuestro compromiso y de interés nacional que esta integracién, y otras a nivel
internacional, es necesario crear un marco legal idéneo a la globalizacion, asi como también
presentar nuevas herramientas financieras que permitan tener alternativas de financiamiento e

inversion y de esta manera podamos esta.

Como Bolsa de Valores Quito consideramos necesario e indispensable facilitar la integracion
regional del mercado de valores, a fin de atraer inversion financiera extranjera directa en titulos
del sector publico y privado, con lo cual se fortaleceria la dolarizacién. Asi mismo, con la
integracion regional se facilitaria la participacion de inversionistas locales de mediano y largo
plazo nacionales en mercados extranjeros con el objeto de financiar todos los segmentos

empresariales: pequefio, mediano y gran empresario.

Desarrollar, apoyar e incentivar nuevos titulos y valores financieros que contribuyan a la

sostenibilidad y cuidado del medio ambiente encaminados a dar cumplimientos de los Objetivos
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de Desarrollo Sostenible (ODS) de la Naciones Unidas, asi como, ofrecer nuevas alternativas

diferentes a los esquemas tradicionales.

Buscar un entorno tributario que no contemple barreras para la inversion interna y externa,
creando incentivos tributarios para la inversion productiva en el Ecuador y por ende el
financiamiento productivo. ademas, del Continuo fomento de la cultura y educacion bursatil que

genere los niveles de entendimiento del mercado de valores.

7. ¢LaESPOCH implementara a corto plazo un laboratorio de ultima tecnologia para
mercado de capitales, que influencia tendria este aspecto para que los empresarios

pueden ver al mercado bursatil como una oportunidad de financiamiento?

Siempre seré necesario que se una la academia al sector empresarial, ya que constituye un nexo
importante para el desarrollo de una region. La academia desde su analisis constituye un actor
prioritario dotando de herramientas y data de analisis que permita al sector empresarial productivo
de la region mirar lo que hemos hecho y lo que podemos hacer. El sector empresarial constituye
una fuente que requiere alimentarse de informacion de anélisis y proyecciones que permitan la
expansion de la economia de un sector econémico y esto a su vez genere dinamismo dentro de la
region, ya que se genera materia prima y empleo que demanda el pais. Adicional se va abriendo
puertas para que esos estudiantes que realizaron el estudio puedan tener fuentes de empleo en esas

mismas empresas creando de esta manera un nexo de futuros profesionales.

4.1.3 Entrevista realizada a un funcionario de la Administradora de Fondos Finance Group

Objetivo: Conocer el nivel de participacion que tienen las empresas del cantén Riobamba en el

mercado de valores ecuatoriano con el fin de poder insertar mas usuarios a futuro.

Datos generales del entrevistado

Nombre: Mariela Arévalo

Cargo: Asesora de fideicomisos
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1. ¢(Cbmo han fomentado la cultura financiera y bursétil en el pais y cuales son las
estrategias que se han implementado para promover el mercado de valores

ecuatoriano?

Si se ha fomentado la cultura bursatil y financiera en el pais, sin embargo, esta no ha evolucionado
mucho pese a que el mercado de valores tiene décadas desde su creacion, el acercamiento que se
da con nuevos clientes por lo general se hace de forma directa y cerrada por lo que no existe esta
informacion pablicamente; en los acercamiento se busca dar a conocer que se transa en el mercado
de valores, el funcionamiento, asi como quien lo regula; que empresas estan emitiendo los
diversos activos financieros, y la diferencia entre la bolsa, las casas de valores y las
administradoras de fondos para que tanto las personas naturales como juridicas sepan a qué

entidad asistir de acuerdo con sus necesidades.

2. ¢Por qué no se ha desconcentrado la participacién en el mercado de valores de las

provincias de Guayas y Pichincha?

Inicialmente el mercado se desarroll6 en estas dos ciudades por lo cual es donde mas participacion
ha existido, pero esto se debe a que Pichincha es la capital y donde se tiene concentrado varia
empresas importantes de gran trayectoria y prestigio. Por otro lado, Guayas es la segunda ciudad
maés importante del pais al tener varias empresas de diferente sector industrial y ser la capital

portuaria del pais es una ciudad estratégica.

3. ¢En la provincia de Chimborazo, especificamente en la ciudad de Riobamba, qué

estrategias se han implementado?

Se haimplementado el acercamiento directo con los posibles cliente, explicandoles las diferencias
entre los intermediarios financieros e incentivandoles a realizar operaciones en los fondos de
inversion. Sin embargo, los acercamientos son privados mediante acuerdos y compromisos, que
buscan exhortar a las empresas para que sigan creciendo y logren en un futuro apalancarse
mediante emision de titulos u otro activo financiero. Existe algunas asociaciones que se
encuentran inmerso en el mercado de valores de forma indirecta a través de fondos por lo cual no
se va a ver reflejada dicha informacién en el mercado y lo que se hace es explicar a las empresas
el funcionamiento e ir de paso en paso acercandolo més al funcionamiento de las bolsas de valores

con el fin que a mediano plazo dichas empresas también puedan emitir titulos.
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Ejemplos Lacteos Cebadefiito, en el sector agricola y de lacteos existe una buena aceptabilidad
debido a que las asociaciones que exportan sus productos deben protegerse ante los cambios
climaticos u otros factores siendo asi que buscan utilizar activos financieros especificos. Esta

informacion es propia de cada fiduciaria debido a que cada una maneja un catalogo de clientes.

4. ¢Considera que la ley de mercado de valores vigente en el pais fomenta el desarrollo
del mercado bursatil? ¢En qué sentido fomenta? ;Qué reformas podrian

implementarse?

La ley si fomenta el desarrollo del mercado sin embargo se deberia reformar el reglamento a la
ley de mercado de valores para que se incluyan en el mismo las reformas que se han hecho a
través de codificaciones ya que a medida que se insertan nuevos instrumentos y el tratamiento

que deben seguir se emiten nuevas resoluciones.

Por otro lado, para tener una mejor articulacion de la informacién se deberia reformar la ley de
compariias para que se regule de mejor manera la informacion que se otorga al constituirse una
empresa de forma online debido a que la informacion presentada no se sabe a ciencia cierta si es

verdadera o no.

5. ¢Considera que el mercado de valores ecuatoriano brinda oportunidades de
financiamiento e inversion atractivas en comparacion con el financiamiento

tradicional?

Si, brinda oportunidades atractivas de inversion, pero la eleccion depende mucho del requirente,
muchas veces el desconocimiento y la falta de asesoria por parte de un profesional hace que el
apalancamiento que necesita la empresa y que a través del mercado de valores podria encontrar a

una tasa menor termine pagando por un crédito que tiene tasa elevadas en cuanto al interés.

6. ¢Cuales son las fortalezas de las empresas que cotizan en la bolsa de valores y que

oportunidades existen para integrar nuevas empresas?

Las fortalezas que tienen las empresas que cotizan en bolsa es que al estar en este mercado crean
una sensacion de seguridad hacia los inversores; los mismos que invierten su dinero en el mercado
al ser un lugar regulado que protege los intereses individuales de cada participante, junto a esto

se tiene que el tejido empresarial de Riobamba cuenta con la vinculacion con la academia al ser
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una ciudad universitaria; y la continua formacién que tiene la ciudadania al seguir educandose
permite ir tecnificando las industrias, la apertura que tienen las universidades para que se realicen
las précticas en las empresas y se vincule con la sociedad el conocimiento. Las oportunidades que
tienen es ser parte de filiales como las casas, administradoras y aseguradoras para que vayan

abriéndose paso en el mercado de valores.

7. ¢Qué factores limitan la participacion de las pequefias, medianas y grandes

empresas en el mercado de valores ecuatoriano?

El factor mas limitante de este mercado son los requerimientos que el mercado de valores solicita
debido a que muchas de las organizaciones no cuentan con todos los pardmetros establecidos;

entre estos se encuentra que:

No estan constituidos legalmente bajo una personalidad juridica que les otorgue
la caracteristica de empresa.

¢ No cuentan con la informacion financiera organizada

e Requisitos innecesarios que aumentan el costo de transacciones.

e Falta de tecnicismo e informalidad de las empresas.

8. ¢En qué aspectos pueden mejorar las empresas con el fin de acceder al mercado

bursatil como fuente de financiamiento e inversion?

Deben mejorar su formalidad en cuanto a lo legal siendo importante que tengan un objetivo claro
con una misién, vision, valores corporativos establecidos, asi como sus organigramas, diagrama
de procesos y manual de funciones con el fin de que a medida que se necesitan implementar

estrategias sea mas facil.

9. ¢Han hecho algun estudio de mercado para expandirse a otra ciudad como
Riobamba? ¢ Debido a que se debe? ¢ Qué resultados han encontrado y por qué

aun no lo han implementado?

En primera instancia para poder expandirse y tener una sucursal se debe cumplir con varios
requisitos y entre estos esta tener un capital considerable para poder constituirse y respaldar las
operaciones, se requiere tener efectivo por lo que la liquidez es importante para realizar compra

de activos financieros y lucran con los mismos, siendo asi que la utilidad de las transacciones no

77



genera mucha rentabilidad, lo que permite crecer y tener flujos de efectivo es la compra y venta
de los instrumentos financieros, por lo cual la inversion que se debe realizar no justifica la

operabilidad en el mercado de Riobamba.

10. ¢(La ESPOCH implementaréa a corto plazo un laboratorio de Gltima tecnologia para
mercado de capitales, que influencia tendria este aspecto para que los empresarios

pueden ver al mercado bursatil como una oportunidad de financiamiento?

Considero que es bueno debido a que con ello se puede dar mayor difusion a los empresarios de
este mercado, asi como también eleva el perfil de los estudiantes y sus habilidades para el mercado
laboral en el que se vayan a insertar. Este tipo de laboratorio es bueno y existe gestién por parte
de las autoridades apoyando asi las habilidades del futuro profesional en finanzas aportando a su

perfil de egreso.

4.2 Discusién de resultados

Una vez aplicadas las encuestas y realizadas las entrevistas, e interpretado las respuestas se hace
evidente que existe una problemética en la ciudad de Riobamba en cuanto al desconocimiento
que tiene el sector empresarial sobre el mercado de valores, su funcionamiento, estructura,
normativa legal, instrumentos financieros, operaciones que se pueden realizar, entre otros
factores. Los resultados indican que el mercado bursétil presenta limitaciones de acceso que
impiden la integracion de méas empresas en las operaciones bursatiles, siendo la mayor causante
el desconocimiento sobre el mercado de valores y la falta de cultura financiera y bursatil como se

detalla en el item 22 de la encuesta y en el desarrollo de las entrevistas.

El mercado de valores es percibido como un sector de dificil acceso como lo muestra la pregunta
21 en la cual el 48% afirma que existe una dificultad moderada para ingresar a este mercado; la
causa es el desconocimiento que existe debido a que como se muestra en la interrogante 17 el
41% de los encuestados sefialan tener poco conocimiento sobre el mercado, ligado a esto; en el
item 18 se tiene que el 54% de los encuestados estipula no saber que el mercado de valores
ecuatoriano ofrece alternativas de financiamiento diferentes a las de la banca tradicional y las
cooperativas, en las entrevistas se establece que esto es causado por la falta de asesoria sobre el

tema y, el desconocimiento de la estructura y funcionamiento del mercado de valores.
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Ademas, se tiene la contrariedad de que muchas de las PYMES no cuentan con informacion
financiera organizada, su constitucién legal en cuanto a una figura juridica que le caracterice como
persona juridica no esta establecida, la tendencia a querer mantener la informacion sobre la
empresa lo méas reservada posible como se plasma en las respuestas de las entrevistas revela que
aun falta un arduo trabajo por realizar, sin embargo; en la pregunta 26 de la encuesta se tuvo que
un 67% de las empresas les gustaria conocer el funcionamiento del mercado de valores y analizar
la posibilidad de participar en él, con lo cual se evidencia que existe apertura del gremio,

corroborando esto con lo expuesto en las entrevista, que existe predisposicion de las empresas.

Ante lo expuesto, es latente que existe una problemaética entorno al nivel de participacion que
tienen las pequefias, medianas y grandes empresas del canton Riobamba en el mercado de valores
ecuatoriano, no obstante; el sector empresarial tiene una predisposicién para integrarse y poder
realizar operaciones tanto de inversion como financiamiento en el mercado bursétil, siendo asi
que en la pregunta 19 se tiene que el 8% d la muestra ya ha participado en el mismo haciendo uso
de los diferentes activos financieros, lo cual se concadena con la pregunta 23 y 24 sobre el
instrumento financiero a utilizar para realizar transacciones de venta u compra se obtuvo que el

mas cotizado son las acciones al ser el mas reconocido del mercado bursatil.

Una oportunidad de insercion que tiene el sector empresarial de Riobamba, como se detalla en la
interrogante 11, es que el 22% de empresas cuentan con una estructura financiera integrada por
el sistema financiero lo que da campo para crear un nicho para el mercado de valores. Ademas,
en la pregunta 13 se tiene que el 4% de las empresas ven al mercado de valores como una
oportunidad para su organizacion, revelando que las operaciones bursatiles pueden llegar a tener
una buena acogida del mercado, asimismo; en la pregunta 25 sobre el destino de los recursos
financieros si se obtuviera apalancamiento mediante el mercado de valores la respuesta que
predomina es la adquisicion de tecnologia; lo cual se puede asociar al deseo de las empresas por

seguir creciendo y tecnificando sus procesos para automatizarlos.

En sintesis, el mercado de valores ecuatoriano lleva décadas de creacion, sin embargo; su
desarrollo ha sido paulatino debido a que falta integrar estrategias para mejorar su visibilidad, las
organizaciones han realizado varias labores para que a este mercado se sigan integrando mas
participantes siendo asi que han establecido compromisos con la academia y con la ciudadania;
existe un trabajo por hacer, aun cuando se tiene una actitud de aprender por parte de las empresas

y sobre todo de financiarse por medio de transacciones bursatiles, ya que el mercado de valores
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ecuatoriano oferta tasas de inversion y financiamiento atractivas que generan valor agregado a las

instituciones que deciden apalancarse por medio de este mercado.

4.3 Comprobacion de la idea a defender

Tras el analisis de los resultados obtenidos por los dos instrumentos aplicados, se valida la idea a
defender planteada en el primer capitulo, en tal virtud, se afirma que las PYMES y grandes
empresas de la ciudad de Riobamba presentan una escaza participacion en las operaciones del
mercado bursatil debido a que solo el 8% de las empresas han realiza un tipo de transaccién como
se detalla en la pregunta 19; el interés por ser parte del mercado es de 77% de acuerdo con la
pregunta 26, y la principal limitante es el desconocimiento del mercado de valores y la falta de

cultura financiera y bursatil como indica la pregunta 22 de la encuesta.

Por otro lado, en la entrevista se obtuvo que se coincide con el poco desarrollo que ha tenido a lo
largo de los afios este mercado pese a que en la actualidad gracias a las tacticas que se han
implementado y a la digitalizacién se ha logrado crecer més; los instrumentos de renta variable
son los mas conocidos por lo que se buscard mediante estos hallazgos delinear estrategias que
ayuden a fomentar una cultura bursatil que incentive la inclusion de las empresas al mercado de

valores con el fin de hacer mas visible esta alternativa de financiamiento e inversion.
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CAPITULO V

5. MARCO PROPOSITIVO

5.1  Modelo propositivo

De acuerdo con (Chiavenato & Sapiro, 2017) La planeacion estratégica sirve para formular y
ejecutar estrategias siendo un proceso continuo que busca tomar decisiones en el presente para
resultados futuro, establecer un plan estratégico permite a las organizaciones mejorar su
desempefio, ademas de otorgar una vision clara de las actividades a realizar, por lo cual se sitla

como un eje fundamental en toda organizacion. (Pag. 48)

Seguln lo manifiesta (Kaplan & Norton, 2000) La puesta en marcha de una estrategia comienza
con la socializacion de esta; se tiene tres mecanismos sobre los cuales actuar que son: los
programas de comunicacion y formacion para que toda la organizacién conozca lo que se va a
implementar, luego el establecimiento de objetivos con lo cual se va a medir los resultados a fin
de poder tener éxito y finalmente se debe tener sistemas de incentivos y recompensas con los que

se asegure las personas se motiven para alcanzar las estrategias. (pag. 213)

En este capitulo de la presente investigacion se busca exponer tres propuestas fundamentales para
que las empresas del canton Riobamba mejoren el nivel de participacion en el mercado de valores
ecuatoriano; esto se planteara en base a los capitulos anteriores y haciendo mayor énfasis en los
resultados obtenidos de los instrumentos de investigacion que servirdn de base para poder
proponer las estrategias, es asi que; se dard una contextualizacion de la situacion, luego se
plantearan las estrategias que se direccionan a mejorar la cultura financiera y bursatil, finalmente

se finaliza con el disefio de un portafolio de inversién.
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PROPUESTA

PESTEL del mercado de Conclusiones Programa de Educacion financiera Diseiio de [301'_‘?&*'105
valores capacitacion y y bursitil de inversion

entrenamiento

|

Analisis externo del sector
empresarial

llustracion 5-1: Estructura de la propuesta
Realizado por: Moreta, K., 2024.

5.2 Estudio del contexto

Para este apartado se abordara en dos partes; primero se hablara de la evolucion que ha tenido el
mercado de valores ecuatoriano de acuerdo con los montos negociados desde el afio 2019 a 2023
como se plantea en el tema del estudio, se presentara la evolucién del indice bursatil Ecuindex y
finalmente se analizard unas graficas de la BVQ debido a que toda la informacién ha sido
recopilada de esta institucion. Por otro lado, se describira al sector empresarial, como ha

evolucionado y su participacion en las transacciones bursatiles.

La historia del mercado de valores inicia con la Bolsa de Comercio en 1906 mediante la cual se
pretendia estimular el desarrollo del mercado de valores, sin embargo; no fue suficiente y el 1935
se establecié la Bolsa de Valores y Productos del Ecuador en Guayaquil, la misma solo tuvo un
afo de existencia. En 1965 se establece la Comisién de Valores-Corporacion Financiera Nacional
con el fin de promover la creacion de las bolsas de valores; las mismas que de acuerdo con el
presidente de la época en 1969 se constituyen en la ciudad de Quito y Guayaquil como sociedades
anonimas y estan regidas por la Superintendencia de Compafiias, de manera que en 1970 las dos

bolsas inician a operar dando formalidad al mercado bursétil del pais. (SuperCias, s.f.)
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En cuanto al cuerpo normativo que regula este mercado a breves rasgos inicia en 1906 con el
Codigo de Comercio, le sigue la Ley del 26 de marzo de 1969 o Ley 111que no tenian mayor
influencia, es asi que la primera Ley de Mercado de Valores como tal fue expedida en 1993
definiendo al mercado y sus actores, posterior se expidié una nueva ley en 1998, la misma que se
reformo con la promulgacién de la Ley Organica para el Fortalecimiento y Optimizacion del
Sector Societario y Bursatil publicada en el 2014. Finalmente, en el mismo afio se crea el Codigo
Organico Monetario y Financiero, en su Libro Il se establece la Ley de Mercado de Valores que

es la normativa actual del mercado bursatil. (SuperCias, s.f.)
Bajo este enfoque entonces a continuacion se abordara la situacion actual del mercado de valores,
haciendo una revisién desde el afio 2019 antes de pandemia hasta el 2023 en el que se tiene un

escenario postpandemia, a continuacion, se muestran algunos datos relevantes para el estudio.

Tabla 5-1: Historico valor negociado en el mercado de valores nacional

HISTORICO VALOR NEGOCIADO (Millones USD)

Afos | Renta fija | Variacidon (%) | Rentavariable |Variacion (%) |Total |Variacion (%)
2018 7407 68 7475

2019 11702 57,99 95 39,711 11797 57,82
2020 11856 1,32 32 -66,32] 11888 0,77
2021 15659 32,08 43 34,38 15702 32,08
2022 13409 -14,37 43 0,00 13452 -14,33
2023 13218 -1,42 95 120,93| 13313 -1,03

Fuente: (BVQ, s.f.)
Realizado por: Moreta, K., 2024.
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VALOR NEGOCIADO EN EL MERCADO DE VALORES

18000

15702
16000

14000 2 13313

11797 11888
12000

10000

8000 T475

6000
4000
2000

0
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

llustracion 5-2: Valor total negociado en el mercado de valores

Fuente: Tabla 5-1, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Como se observa en la ilustracion 5-2, en de 2019 a 2020 no existe una mayor variacion en el
mercado teniendo una variacion minima de 0.77%, es decir; fue constante pese a que afrontar la
Pandemia por Covid-19 implicaba perspectivas poco favorables. En 2021 el mercado toma
ventaja existiendo una variacion positiva, respecto al anterior afio, hacia el alza del mercado de
un 32.08% esto debido a como menciona (Coba, 2022) pese a que las facturas tuvieron un desplome,
las transacciones de los Certificados de Tesoreria Cetes tuvo un incremento de 21% gracias a la
confianza y perspectivas de estabilidad del nuevo gobierno, otro factor es el requerimiento de
cubrir el encaje bancario en el BCE por parte del sector financiero, que tuvo la mayor

participacion en la adquisicion de este papel.

En el afio 2022 se tuvo un decremento de las negociaciones con una variacion negativa de -14.33%
con respecto al afio 2021, esto como lo indica (Coba, 2023) debido a la falta de liquidez en el tercer
trimestre del afio, en virtud de una posible recesion econdmica mundial que hizo alertar a los
inversionistas a ser mas cautelosos, junto a esto el mercado experimento una desconfianza por
parte de los inversionistas debido al incumplimiento de pago de algunas entidades. Ademas,
existio una menor participacion del sector publico tras modificar los requerimientos minimos de
inversién en instrumentos estatales que las instituciones financieras deber hacer, pasando de 3%

a 1.5%, con lo que se provocé un desplome en la cotizacién de las Cetes y Bonos del estado.
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Concluyendo con el afio 2023, se tuvo que existio una variacion negativa de -1.03% debido a un
estancamiento en las transacciones de titulos de valores, asi lo manifiesta (Zumba, 2024), quien
argumenta que la participacion del sector pablico sigue siendo menor; con un retroceso del 17%
en los Cetes y 8.2% en los bonos del estado, mientras que el sector privado pese a presentar
incremento en varios titulos, también se vio afectado con la emisidn de obligaciones que tuvieron
una contraccién del 17% y las facturas comerciales se desplomaron en un 48% afectando asi al

desarrollo del mercado.

Tabla 5-2: Participacion por tipo de renta

Anos |Renta fija | Participacion (%) Renta variable Participacion (%) Total
2019 11702 99,19 95 0,81| 11797
2020 11856 99,73 32 0,27| 11888
2021 15659 99,73 43 0,27| 15702
2022 13409 99,68 43 0,32| 13452
2023 13218 99,29 95 0,71| 13313

Fuente: (BVQ, s.f.)
Realizado por: Moreta, K., 2024.
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lustracion 5-3: Participacion por tipo de renta

Fuente: Tabla 5-2, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.
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En cuanto a un analisis del nivel de participacidn que tienen los instrumentos financieros en base
a al tipo de renta, es notorio que los valores de renta fija son los que mayoritariamente se usan
con mas del 99% de participacion, dejando a los titulos de renta variable con un porcentaje muy
bajo. (Coba, 2022) plantea que deberia existir mayor volumen de transacciones en renta variable;
esto no se ha dado debido a que los papeles que se transan son las acciones y certificados de
aportacidn de los socios de las mutualistas, la falta de explotacién de estos instrumentos también
se debe a que no existe una variedad de empresas que emitan titulos de valores, reflejandose esto
en los datos del afio 2021, donde de las 119 360 empresas del pais solo 322 realizan operaciones

bursatiles; ademas, el sector empresarial es percibido poco liquido.
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llustracion 5-4: Participacién por sector
Fuente: (BVQ, sf)

El nivel de participacion que tiene el sector privado ha ido disminuyendo, esto puede relacionarse
con los escandalos que ha atravesado el mercado de valores, como lo describe (Orozco, 2023) los
casos por fraude que han dado revuelo en sociedad hacen que ser perciba poca confiabilidad en
los instrumentos de renta variables, dentro de los casos mas nombrados estan Delcorp y Ecuagran,
empresas que adeudan al BIESS un valor de $3.4 millones, a esto se suman mas casos que
posicionan al mercado en una situacion adversa pese a que existen regulaciones, es por ello que
frente a este escenario e necesario mas supervisién por la Superintendencia de Compafiias y un

mejor trabajo de las calificadoras de riesgo.

Tabla 5-3: Evolucién del indice ECUINDEX

INDICE BURSATIL DE LA BVQ
Afos ECUINDEX Variacion (%)
2018 1404,62
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2019 1406,89 0,16
2020 1392,88 -1,00
2021 1187,55 -14,74
2022 1273,37 7,23
2023 1159,9 -8,91

Fuente: (BVQ, 2019)
Realizado por: Moreta, K., 2024.
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llustracién 5-5: Evolucion del indice ECUINDEX

Fuente: Tabla 5-3, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

En su reporte diario la (BvQ, 2019) define al indice bursatil ECUINDEX como:

indice bursatil del mercado ecuatoriano de acciones, elaborado por la Bolsa de Valores
de Quito. Se lo utiliza para observar las variaciones diarias de las acciones que se cotizan
a nivel nacional. Este indice estd compuesto por una canasta de los diez emisores mas
representativos del Gltimo semestre respecto a su capitalizacion bursatil, namero de
transacciones y monto efectivo negociado. La base inicial para este indicador fue de 1000

puntos.

Grosso modo, el precio de las acciones han presentado volatilidad, ubicando que en 2021 es donde

ha existido un mayor descenso del valor de las acciones, solamente en el afio 2022 el precio de
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las acciones ha favorecido a las empresas y se ha cotizado estos valores de forma positiva, cabe
mencionar que estos datos son variaciones anuales al Gltimo dia del mes de diciembre con lo cual

no se analiza todo es espectro diario.

Tabla 5-4: El mercado de valores y el PIB

Afos Monto Variacion (%) PIB Variacion (%)
2018 7475 107562
2019 11797 57,82 108108 10,91
2020 11888 0,77 98808 12,03
2021 15702 32,08 106166 14,79
2022 13452 -14,33 115049 11,69
2023 13314 -1,03 119573 11,13

Fuente: (BVQ, s.f.)
Realizado por: Moreta, K., 2024.
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llustracion 5-6: EI mercado de valores y el PIB

Fuente: Tabla 5-4, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

El mercado de valores en Ecuador aun esta poco desarrollado como se observa en la ilustracion

5-6, larelacion entre el PIB y el mercado de valores es minima, teniendo en 2021 la cifra més alta
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con un porcentaje de alrededor 15%; paises del continente tiene una mayor participacién del

mercado de valores en el PIB con relaciones que superan el 50% del PIB de dichos paises.

Para contrarrestar la informacion y dar un panorama mas amplio, para efectos de este trabajo
también se va a explicar de forma rapida y concisa la evolucién del sector empresarial del Cantén
Riobamba, con datos extraidos del INEC, para ello se va a explicar el nimero de empresas
constituidas en el cantén, tamafio y sus ingresos anuales, se excluyen a las microempresas en los
datos debido a que no son parte del fin del trabajo; esto se hara hasta el afio 2022 porque es la

informacion que dispone la plataforma del INEC. A continuacion, se detalla una tabla:
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Tabla 5-5: Evolucion del sector empresarial del Cantdén Riobamba

Variacion Variacion Variacion Variacion
%) 2020 %) 2021 2022

Ano 2018 2019 %) (%)

Microempresa 17793 17420 -2,10| 16761 -3,78 17264 3,00 24832 43,84
Pequefa 1002 938 -6,39 715 -23,77 752 5,17 730 -2,93
Mediana 182 190 4,40 156 -17,89 189 21,15 197 4,23
Grande 31 3,23 -21,88 21,88
Microempresa $26.152,10 | $24.286,97 -7,13| $19.622,58 -19,21| $25.216,31 28,51 | $22.554,39 -10,56
o $234.067,3
Pequefia $317.963,37 | $297.644,10 6,39 5 21.36 $252.244,89 7.77 $250.838,06 0,56
. $256.489,9
Mediana $283.006,30 | $309.173,26 9,25 3 17,04 $317.462,50 2377 $331.504,78 4,42
$362.673,3
Grande $414.629,06 | $406.186,64 2,04 5 10,71 $516.824,16 42,50 $623.046,04 2055

Fuente: (INEC, 2023)
Realizado por: Moreta, K., 2024.



Tabla 5-6: Nivel de participacion de las empresas

Microempresas 17420 93,76% 16761 94,93% 17264 94,66% 24832 96,26%
Pequefia 938 5,05% 715 4,05% 752 4,12% 730 2,83%
Mediana 190 1,02% 156 0,88% 189 1,04% 197 0,76%
Grande 32 0,17% 25 0,14% 32 0,18% 39 0,15%

Microempresa $24.286,97 2% $19.622,58 2% $25.216,31 2% $22.554,39 2%
Pequefia $297.644,10 29% $234.067,32 27% $252.244,89 23% $250.838,06 20%
Mediana $309.173,26 30% $256.489,93 29% $317.462,50 29% $331.504,78 27%
Grande $406.186,64 39% $362.673,32 42% $516.824,16 46% $623.046,04 51%

Fuente: (INEC, 2023)

Realizado por: Moreta, K., 2024.
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EVOLUCION DEL NUMERO DE EMPRESAS POR TAMARNO
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llustracion 5-7: Evolucion del nimero de empresas del Cantdn Riobamba

Fuente: Tabla 5-4, 2024.
Realizado por: Moreta, K., 2024.

El sector empresarial del canton Riobamba ha experimentado una contraccion en cuanto al
numero de empresas que realizan actividades, pasando de un total de 1 160 unidades productivas
en 2019 a 966 en 2022, es decir; ha existido una variacién negativa de 16.72%, esto podria
derivarse a que muchas empresas cerraron sus actividades por efectos de la pandemia, ademas de
que el contexto econdémico y politico del pais ha atravesado por momentos dificiles. Por otro lado,
en cuanto al nivel de ventas, las grandes empresas han pasado de una participacion del 39% en
2019 a 51% en 2022, las demas han ido mermado sus ingresos con el tiempo, se tiene, ademas,
que las microempresas tienen una mayor participacion en cuanto al nimero de unidades

productivas con 96.26% mientras que las grandes empresas tienen una representacion del 0.15%.

521 PESTEL

El andlisis PESTEL de acuerdo con Eserp (2022) s una herramienta Gtil para la planificacion
empresarial, siendo una técnica que permite identificar las influencias externas que impactan a

una organizacion de tal forma que pueden llegar a determinar su evolucion en términos
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monetarios y de reputacién. El acronimo PESTEL hace alusion a seis factores que son: politicos,

econdmicos, sociales, tecnolégicos, ecoldgicos y legales.

A continuacion, se detalla en la ilustracién 5-8 un analisis PESTEL relacionado al mercado de
valores ecuatoriano; en el cual se detallan aspectos tanto positivos como negativos que influyen

en dicho mercado.

/ (=) Inestabilidad Politica
(+) Reforma a la Ley

(-] Falta de integracidn regional

(+) Liguidez
(+) Crecimeinto econdmico-PIB

(=) Recesién econdmica

(-) Desempleo
(=) Inflacién

-) Riesgo pais

(+) Alianzas estratégicas
(=) Delincuencia
(-) Lavado de activos

(-) Poca cultura bursétil

(+) Blockchain

(+) Redes sociales

(+) Plataforma

(+) Bonos verdes
-< (+) Objetivos de Desarrollo Sostenible ODS

(+) Constitucién de la Republica de
Ecuador

(+) Cédigo Orgénico Monetario y Financiero,
Libro Il Ley de Mercado de Valores

(+) Reglamento a la Ley de Mercado de Valores
(+) Codificacién de Resoluciones de la JPRF

(+) Ley de Compatilas
(+) Ley de Régimen Tributario Interno LRTl y su
reglamento

llustracién 5-8: PESTEL del mercado de valores ecuatoriano
Realizado por: Moreta, K., 2024.

Se procede a detallar cada uno de los factores del PESTEL.:

e Politico: Ecuador en los tltimos afios ha percibido episodios de inestabilidad politica que
han mermado su desarrollo, las diferentes manifestaciones en contra de las decisiones de

los gobiernos que han tomado dias han hecho perder miles de dolares y hacer que los
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inversionistas sean precavidos al momento de inyectar capital. Ademas, como lo describe
(Valencia & Borja, 2024, pag. 82) la integracién regional en una plataforma donde se
unifiquen las operaciones de las bolsas de valores de Colombia, Pert y Chile no es posible
para Ecuador debido al poco desarrollo que tiene este mercado y a las trabas impositivas

que desfavorecen esta oportunidad.

Econ6mico: El PIB de Ecuador en 2023 tuvo un crecimiento de 0.4, con un valor
agregado bruto (VAB) no petrolero negativo de -0.8% respecto al 2022, el VAB petrolero
por su parte tuvo una variacion positiva de 13%; se tuvo una inflacién de 1.35 puntos, las
remesas alcanzaron los $ 1 397.6 millones, es decir; una variacién de 14.5% con respecto
al afio anterior. Se tuvo que Canada y Chile tienen mayor participacion en la inversion
directa al pais, siendo la explotacion de minas y canteras la actividad donde méas han
invertido, la balanza comercial fue positiva pese a que en el rubro no petrolero hubo un

resultado desfavorable. (BCE, 2024, pag. 4 a 38)

Sociocultural: la evidencia en los resultados de las encuestas aplicadas en este estudio
muestra que existe poca cultura bursatil, sin embargo; este desarrollo del mercado
también se ha visto mermado por falta de alianzas estratégicas (Coba, 2022b) menciona que
uno los retos que enfrenta el mercado bursatil es la integracion del pais en el Mercado
Integrado Latinoamericano (MILA); en la que se negocian las bolsas de Chile, Colombia,

México y Peru.

La perspectiva social, esta influida por otros elementos como; la delincuencia que existe en el

pais como lo determina (Garcia, 2024) incide en la economia de Ecuador, con un costo de $12 229

millones anuales que representa el 6% del PIB, de esto deriva el lavado de activos que es otra

problematica que asecha al pais de acuerdo con (Celi, 2023) en 2023 la Unidad de Analisis

Financiero y Econdémico (UAFE) identifico alrededor de $285 millones que han sido producto de

actividades ilicitas.

Tecnoldgico: la incidencia que tienen las redes sociales en el mercado de valores es
fundamental para su desarrollo, como se pudo analizar en los resultados de las encuestas,
las personas conocen y se informan del mercado de capitales a través de estas. Esta
premisa la confirma (Vvallejo, 2022) en su trabajo, en el mismo concluye que las redes
sociales impactan en la cotizacion de las acciones de las empresas debido a la informacion

que se puede encontrar en esta red; se puede encontrar informacion relevante de la
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situacion financieras de las entidades para aumentar si credibilidad y transparencia, pero
también existe mucha desinformacion por lo cual se debe discernir la data para tomar una

buena decision por parte de los inversionistas. (pags. 53-54)

La globalizacion ha permitido que muchas empresas puedan competir en mercados
internacionales, existiendo una integracién que busca satisfacer las necesidades de la demanda,
en el mercado de valores este factor es positivo, debido a que permite cotizar acciones de
diferentes empresas a nivel mundial. Por su parte, el Blockchain de acuerdo con (Preukschat, et al.,
2017) se establece como una tecnologia encriptada que transfiere datos, intercambia informacion
y elimina los riesgos operativos, permitiendo a las organizaciones tener interoperabilidad de la

informacion. (pag. 33)

e Ecoldgico: la responsabilidad ambiental es un eje fundamental para cual empresa, su
importancia es tan relevante a nivel mundial que han planteado objetivos de desarrollo
sostenible para erradicar el nivel de pobreza y proteger al planeta con el fin de a futuro
asegurar la sostenibilidad de la humanidad como se refleja en la pagina de (Naciones Unidas,
2022). Asimismo, la (BVQ, 2024) en su guia de bonos verdes, establece que para impulsar
al mercado es necesario dirigir la atencion a las finanzas sostenible y con ello introducir

bonos sostenibles y sociales. (pag. 1)

e Legal: en este apartado practicamente es toda la base legal que Ecuador tiene para
desarrollar el mercado de valores e impulsarlo; parte desde la carta magna siendo la ley
mas importante y se desagrega en materia financiera para después relacionarse con las
tras normas que influyen en este mercado siendo la ley de compafiias y la ley de régimen
tributario, adicional se tienen todas las resoluciones de la Junta de Politica y Regulacion

Financiera.

5.2.1.1 Oportunidades y Amenazas del sector empresarial del cantén Riobamba

A fin de aprovechar los resultados obtenidos por la encuesta aplicada, se plantean las
oportunidades y amenazas que tiene el sector empresarial del canton Riobamba de forma general;
empezando por las oportunidades percibidas por los encuestados, la mayoria concuerda en que el
desarrollo de nuevos nichos de mercados puede ser una gran oportunidad, junto a esto se tiene
que las perspectivas del comercio electrénico pueden mejorar los ingresos de las empresas, se

considera la internacionalizacion de sus organizaciones y por ultimo los beneficios tributarios que
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pueden surgir para cada sector de la economia también son tomados en cuenta. En contraposicién,
las amenazas que enfrentan las empresas van en orden de importancia: los competidores, la

inestabilidad politica y econémica, la inseguridad y la recesion econdmica.

5.2.2 Conclusiones del entorno

En términos generales, el mercado de valores de Ecuador, debe insertar estrategias para
desarrollarse e integrar a mas participantes en el mercado; es importante que el contexto del pais
cambie para que exista una mayor evolucidn, debido a que los indices macroeconémicos son
desalentadores para los inversionistas que buscan tener rentabilidad, junto a este panorama esta
la falta de educacion bursétil y la poca participacion que tiene el mercado con relacién al PIB del
pais, hecho que complementando con la base legal no han permitido al Ecuador formar parte del
MILA e impulsar las transacciones bursétiles; la ética y el lavado de activos han hecho que haya

desconfianza por parte de la poblacion e instituciones para realizar operaciones en el mercado.

El sector empresarial del cantén Riobamba por su parte, no tiene mayor desarrollo y con el paso
de los afios ha ido disminuyendo la participacién de las pequefias, medianas y grandes empresas
por factores como la pandemia y la recuperacion lenta después de la misma, las microempresas
son las que tienen la mayor cantidad de unidades productiva pero pese a ello solo tienen el 2% de
participacion en el nivel de ventas, en el polo opuesto estan las grandes empresas que en promedio
durante el 2019 a 2022 han tenido 32 empresas , estas contribuyen el 45% del total vendido

seguido de las medianas empresas.

5.3  Estrategias de insercion en el mercado de valores

5.3.1 Programa de capacitacién y entrenamiento

Debido al bajo nivel de conocimiento que tienen las empresas del canton Riobamba acerca del
mercado financiero y bursatil, se ha planteado un programa de capacitacion en el que se abordan
dos unidades; educacion financiera y educacion bursatil, en cada una de ellas se encuentran tres
aristas principales que se desagregan en subtemas mas especificos con el fin de que se tenga una

mejor comprension de la temética planteada.

Unidad N.2 1| Objetivo de la unidad
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Definir conceptos fundamentales sobre las
finanzas para aumentar el nivel de educacién
financiera en la sociedad.

Educacion Financiera

Introduccion al mercado de capitales

Estructura del mercado financiero

Base legal ecuatoriana
La importancia del dinero y el ahorro

Objetivos financieros y los gastos hormiga

Conciencia social y visidn holistica de las finanzas

Planificacién estratégica

Presupuesto mensual

Endeudamiento sano (Capacidad de pago-Tasas-Servicios)

Fondo de emergencia

Analisis financiero

Importancia del Buré de crédito

Deudas con objetivos

Diversificacién de los ingresos

Cultura tributaria y contexto econémico

Describir al mercado de valores y sus
principales componentes con el fin de
aumentar el nivel de educacion bursatil.

Educacion Bursatil

Introduccion al mercado de valores

Tipos de mercado

Actores del mercado de valores

Las bolsas de valores

Las casas de valores

Base legal ecuatoriana
¢Qué son los instrumentos financieros?

Renta fija

Renta variable

Titulos de valores

Derivados financieros (Swaps, Opciones, Futuros)
Financiamiento a través del mercado de valores

97



Valoracion de empresas

Requisitos

Inversion en el mercado de valores

Rentabilidad

Riesgo

5.3.2  Educacion financiera y bursatil

En el trabajo Educacion financiera en América Latina de (Lopez et al., 2022) se menciona que la
importancia de la educacion financiera trasciende al desarrollo de capacidades financieras para
promover no solo el crecimiento personal sino también al econémico de cada pais, pese a su
relevancia; se observa debilidades en los programas de educacion financiera, debido a que son
tedricos y no se realiza una praxis para poner accion lo aprendido, evidenciandose a la vez que la
misma enfrenta limitaciones de acceso por problematicas socioeconémicas como la exclusién y
la pobreza, sin embargo; los resultados muestran que la educacion financiera puede aportar al

mejoramiento de la calidad de vida de los sectores mas vulnerables. (pag. 15)

De acuerdo con el estudio realizado por el (Mera & Guachamin, 2022) se evidencia que existe
una escaza educacion financiera influida por factores socio demograficos, brechas de género,
ubicacién geogréfica, entre otros causantes que afectan directamente el nivel de conocimiento
financiero. Ademaés, se determind que el nivel de instruccion formal indica una incidencia
negativa y significativa en cuanto a la educacion financiera, debido a que sin importar el tener un
nivel de bachillerato o superior, la probabilidad de tener alto nivel de conocimiento financiero en
estos casos es bajo, lo cual podria explicarse debido a la falta de la materia de educacién financiera

en los disefios curriculares de la educacion primaria y secundaria en Ecuador. (Pag. 22)

El nivel de cultura bursétil en el pais, de acuerdo al proyecto de titulacion de (Quishpillo, 2021),
quien utiliza una muestra de estudiantes y graduados de cuarto nivel de la ESPOL se obtuvo como
resultado que en un cuestionario de preguntas basicas evaluado sobre 100 puntos solo contestaron
bien en promedio la mitad de las preguntas con lo cual se obtuvo un resultado bajo de 50 puntos
y preocupante si te toma en consideracion que son estudiantes de cuarto nivel, junto a esto en los
hallazgos de la encuesta obtuvo que el 95.72% no ha realizado transacciones bursatiles en bolsa,
exponiendo de forma clara y concisa que la educacion en cuanto al mercado de valores es escaza

aun en la poblacion que tiene una educacién superior. (pégs. 34 a 37)
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En su anélisis Estrategias para el desarrollo del Mercado de Valores del Ecuador (Jessica et al., 2023)

sefiala que:

Se aprueba la premisa planteada: “Las Pymes atin no han desarrollado una cultura de
inversion y financiamiento a través del Mercado de Valores”, es realmente cierta, pues
durante el periodo de analisis 2013 -2016 la oferta publica generada en el Mercado de
Valores apenas alcanzo el 9.75% en promedio del total en délares captado por el mercado
de la banca privada, es decir, a pesar de generarse una obtencion directa de recursos
frescos con un significativo ahorro en el costo de financiamiento, las PYMES mantienen
su predileccion hacia el mercado financiero bancario en lugar de aprovechar las diversas

estrategias que ofrece el mercado de valores. (pag. 16)

El resultado de las encuesta aplicadas también responde a los estudios analizados, teniendo un
problemética de fondo en cuento al tema, como se muestra en el capitulo IV mas del 90% de los
encuestados poseen estudios superior, sin embargo; apenas el 15% considera conocer suficiente
del mercado de valores y tan solo el 6% conoce mucho del mismo, esto sin duda alerta de una
problematica estructural del sistema educativo, es por ello, que dentro de la propuesta se busca
concientizar a la ciudadania para que se auto instruyan y se plantea como recomendacién que el
gobierno reformule los contenidos académicos de los niveles primario y secundarios para que la

ciudadania logre tener una mejor relacion con el dinero y tome decisiones acertadas.

5.3.3  Estructuracion de portafolios de inversion

Como afirma (Rios & Naveiro, 2022) el riesgo se define como la incertidumbre que se tiene sobre
un evento en particular que se desarrollara en un futuro, entendiéndose entonces como una
condicién en la que existe la posibilidad que arroje tanto un resultado adverso que no se esperado

0 por el contrario existe una consecuencia deseada. (pag. 11)

Citando a (Tamayo et al., 2020) el riesgo financiero es aquel que esta ligado principalmente a tres
aristas que son el riesgo de liquidez, riesgo de mercado y riesgo de crédito reflejando la
incertidumbre sobre los rendimientos de una inversion por la inestabilidad de los mercados
financieros y la posibilidad del incumplimiento de los términos contractuales por una de las partes.
(pag. 90)

El riesgo de mercado como lo postula (Orellana etal., 2020, pag. 101) Se establece como la

incertidumbre de predecir el rendimiento esperado de un activo o inversion debido a factores
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macroecondmicos que afectan directamente al beneficio deseado, junto a esto se tiene el nivel de
volatilidad que pueda presentar el mercado por efectos de la demanda u oferta, principalmente se

analiza la dispersion de los precios y las tasas de interés.

Por su parte, el riesgo de crédito se entiende como la posibilidad de que el deudor no cumpla con
sus obligaciones en los términos acordados o que a su vez cumpla parcialmente y70 después de
la fecha de vencimiento, siendo un riesgo ligado principalmente a las instituciones financieras,
sin embargo; otras organizaciones también pueden adquirirlo debido a politicas de crédito por lo
cual es un riesgo dificil de eliminar en los mercados financieros. (Alonso & Berggrun, 2015, pag.
5)

En la literatura de (Orellana et al., 2020, P4g. 152) se postula al riesgo de liquidez como la incapacidad
de pago que pueden tener las empresas para afrontar sus obligaciones a corto plazo, es decir;
presenta escasez de fondos con lo cual debe incurrir en toma de decisiones para inyectar capital
ya sea vendiendo activos o apalancandose de otras instituciones. Adicional, el riesgo de liquidez
puede hacer que la empresa pierda oportunidades de mercado que le beneficiarian con lo cual se

debe tener mayor precaucion para no incurrir en esto.

Una vez definido al riesgo y abordado los riesgos financieros, se proponen estrategias practicas
para mitigar, trasferir o compartir el riesgo de manera que se la exposicion a los mismos sea

minima, dentro de las acciones que puede tomar una organizacion estan:

e Diversificar las inversiones: los recursos econémicos de una persona se pueden
desagregarlos en varios instrumentos financieros que le permitan tener un buen
rendimiento, pero aparte mitigar el riesgo, dentro de esto se puede comprar titulos
de valores de diferentes industrias que operen en diferentes sectores de la
economia con el fin de contrarrestar los dafios que puede ocasionar el retroceso
de un sector econémico.

e Descentralizar de una sola institucién financiera: en un hipotético caso, una
persona cuenta con $74 000, este dinero puede invertirlos en varias instituciones
financieras, de acuerdo con el monto que la COSEDE cubra a la institucion
financiera en el caso de Ecuador, esto permite que el ahorrista mantenga seguro
su dinero. A continuacion, se muestra una tabla de los montos que la COSEDE

cubre.
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Tabla 5-7: Montos que cubre la COSEDE

MONTO QUE CUBRE LA
COSEDE
Institucion Monto
Banco $32.000,00

COAC segmento 1 $32.000,00
COAC segmento 2 $11.290,00
COAC segmento 3 $5.000,00
COAC segmento 4 $1.000,00

COAC segmento 5 $1.000,00
Fuente: (COSEDE, 2018)

Realizado por: Moreta, K., 2024.

Contrato con seguros: los seguros sirven como una medida de contingencia para
proteger econdmicamente a los individuos de siniestros que pueden acontecer,
con lo cual; contratar un seguro definitivamente es una medida para mitigar los
riesgos que siempre estan latentes.

Calificacion de proveedores: para mitigar precios elevados por adquisicion de
materia prima, mercaderia u otro bien o servicio se debe contar con una base de
datos que compare los precios de cada proveedor, la cantidad que puede ofertar
y el tiempo que se necesita para que la compra llegue; con esto se pueden
combinar compras para menorar costos y tener una mayor rentabilidad. Ademas,
no se estaria dependiendo de un solo vendedor que en un escenario adverso puede
tener mayor control sobre el proceso productivo de la empresa que el propio
duefo. Ademas, contar con contratos.

Fondos de reserva: crear fondos de reservas permite a la entidad contar con el
dinero suficiente para poder hacer una compra planificada o dependiendo del
objetivo del fondo también puede ayudar a enfrentar un factor externo que no

puede controlar.

Finalmente, es necesario acotar que, para un verdadero desarrollo del mercado de valores en

Ecuador, se debe reformar la Ley que rige este mercado junto con la de régimen tributario interno

puesto que pese a ser una buena base legal, existen reformas que se pueden hacer con el fin de

impulsar las transacciones bursatiles y mejorar el posicionamiento de este frente al mundo

logrando que se inserte en alianzas estratégicas a nivel regional de Latinoamérica. En este

contexto, hace falta que exista una mayor instruccion sobre el tema que es una problematica de

nivel nacional como se ha mencionado anteriormente, se requiere que las plataformas del
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gobierno cuenten con informacién veraz, verificada y oportuna, integrando a todas las

instituciones publicas en una red que interoperabilidad.

Definitivamente, en Riobamba se requiere de un mayor esfuerzo en cuanto al nivel de
conocimiento sobre el mercado de valores, hace falta que las unidades productivas se trasladen
hacia la formalidad de sus proyectos con una planificacion estratégica que les permita evolucionar
y no quedarse estancados, asi mismo la responsabilidad social y ambiental debe prevalecer, los
estados financieros deben reflejar la situacidn de las empresas y quitarse el miedo a buscar en el
mercado de valores nuevas alternativas de financiamiento; cumplir con todos los requisitos
solicitados solo demuestra que se estd haciendo un trabajo correcto. Adicional, en Riobamba debe
haber gremios que trabajen por el desarrollo del canton; en la actualidad no existe ningun tipo de

camara debido a que por efectos de la pandemia cesaron sus actividades.
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CAPITULO VI

6. CONCLUIONES Y RECOMENDACIONES

6.1 Conclusiones

Al finalizar esta investigacion, el problema mas evidente identificado es el nivel bajo de cultura
financiera y bursatil que existe en el pais; lo cual conlleva que este no se desarrolle, de tal manera
que las transacciones de titulos de valor representan en promedio el 12% del PIB, a esto se suma
la situacidn politica, econdmica y social del pais. EI mercado de valores de Ecuador lleva afios de
creacion, sin embargo; sigue en desarrollo y no se ha constituido como una alternativa de
financiamiento fuerte porque hay pocas empresas emitiendo valores y el monto de las
transacciones han sido mermadas por los escandalos y desconfianza que estos han generado en

cuanto a este mercado.

Una vez revisada la fundamentacion tedrica, los factores mas influyentes en el nivel de
participacion que tienen las empresas son los requisitos que solicitan las Bolsas de Valores del
pais, el desconocimiento en relacion a la cultura financiera y bursétil, la falta de formalidad de las
unidades productivas esto ligado a las obligaciones tributarias, deberes sociales del empleador, la
constitucidn legal, los estados financieros, perdida de confidencialidad, entre otros; los mismos
que inciden en el Canton Riobamba y que influyen de manera directa para que las pequefias,

medianas y grandes empresas no realicen transacciones en el mercado de valores.

Dentro del estudio realizado, se concluye que existe poca participacion del sector empresarial de
Riobamba en el mercado de valores ecuatoriano, con lo cual se planted varias estrategias para su
integracion en dicho mercado; se estipula principalmente educar a la ciudadania tanto sobre la
educacién financiera como bursatil a través de un programa de capacitacion planteado dentro del
proyecto de vinculacion que tiene la ESPOCH con la BVQ; donde se abordan teméticas en un
orden especifico para ir de lo més bésico a algo mas complejo, debido a que esto es una
problematica de orden nacional. También, se establece estrategias para mitigar los riegos que

ocasionan el invertir los recursos econémicos.
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6.2 Recomendaciones

Se recomienda, educar a la ciudadania en temas financieros, tributarios y bursétiles para que
tengan un mayor entendimiento con el fin de que a futuro tengan una buena relacion con el dinero,
ademas; esto ayudaria a que se entienda la importancia de los tributos y se logre recaudar mas, la
relevancia de pagar a tiempo las obligaciones financieras para evitar tasas de morosidad y

finalmente se conozca sobre las alternativas de financiamiento que ofertan las bolsas de valores.

Se sugiere para futuras investigaciones en el Canton Riobamba, tomar en cuenta que no existe
ningun gremio de las empresas por lo cual puede existir dificultad al momento de levantar datos
en campo; siendo la principal limitante que se encontré durante el desarrollo del presente trabajo
de titulacion. Ademas, la mayoria de las unidades econdmicas del Canton que se encuentran en
las principales parroquias no estan constituidas bajo una personeria juridica, estableciendo un

obstaculo en la recoleccidn de datos.

Se aconseja que las instituciones publicas mantengan un sistema interrelacionado que opere con
datos verificados y oportunos para que, en futuras investigaciones, los datos sean lo mas actuales
posibles; asi mismo; las empresas deberian un seguimiento continuo de la calificacion de las

empresas para verificar que cumplan su estabilidad financiera y sea sostenible.
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GLOSARIO

El presente glosario enlista los principales acronimos utilizados durante el desarrollo de este

trabajo con el fin de facilitar la comprension de este y omitir palabras repetitivas.

BCE: Banco Central del Ecuador

BVG: Bolsa de Valores de Guayaquil

BVQ: Bolsa de Valores de Quito

CEDEVAL.: Central de Depésito de Valores

CEPAL: Comision Economica para América Latina y el Caribe
Cetes: Certificados de Tesoreria

CMF: Comisién pera el Mercado Financiero

COAC: Cooperativa de Ahorro y Crédito

COSEDE: Corporacion del Seguro de Depositos, Fondo de Liquidez y Fondo de Seguros
Privados

ESPOCH: Escuela Superior Politécnica de Chimborazo

IF: Instrumento financiero

INEC: Instituto Nacional de Estadistica y Censos

MILA: Mercado Integrado Latinoamericano

OCDE: Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economicos
PIB: Producto Interno Bruto

PYMES: Micro Pequefias y medianas empresas

TIC: Tecnologias de la informacion y la comunicacion

UAFE: Unidad de Andlisis Financiero y Econdmico

UTPL.: Universidad Técnica Particular de Loja
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ANEXOS

ANEXO A: ALFA DE CRONBACH
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ANEXO B: CUESTIONARIO PARA LAS PEQUENAS MEDIANAS Y GRANDES
EMPRESAS DEL CANTON RIOBAMBA

OBJETIVO: Conocer el nivel de participacion que tienen las empresas del cantdn Riobamba en

el mercado de valores y cudles son las limitantes para la intervencion de estas en el mismo.

INSTRUCCIONES: Su opinién es muy importante, por favor responder las preguntas de la

siguiente encuesta con sinceridad.

1. Escriba la razon social de la empresa (Nombre)

2. Seleccione el tipo de constitucion de su empresa

Compaiiia de responsabilidad limitada Cia. Ltda

Sociedad anénima S. A

Compaiiia de economia mixta

Compafiia en comandita simple y dividida por

acciones

Compafiia de nombre colectivo

Sociedad de acciones simplificada S.A.S

Asociaciones
Otro

3. Seleccione la actividad econémica que realiza su empresa

Comercio

Industrias manufactureras

Agricola, ganaderia, silvicultura y pesca

Transporte y almacenamiento

Actividades de alojamiento y servicios de comida

Actividades financieras y de seguros

Actividades inmobiliarias




Servicios (Profesionales, cientificos y técnicos)

Servicios de ensefianza

Actividades de atencién a la salud humana y

asistencia social

Actividades de construccion

Minas y canteras
Otro

INdiqUe. ..o

4. ¢Cuantos afios de trayectoria tiene su empresa en el mercado?

Rango
1a10
11a20
21a30

31 amaés

5. Seleccione la parroquia del cantén Riobamba donde se encuentra ubicada su
empresa
Maldonado

Veloz

Lizarzaburu

Velasco

Yaruquies

San Juan

Licto

Calpi

Quimiag
Cacha

Flores

Punin

Cujibies

San Luis




Pungala

Lican

6. Cargo del encuestado

Propietario

Gerente
Otro

Indique.........cooovviiiiiiiinnnl.

7. Edad del encuestado
20a30
31a40
41 a 50

51 a mas

8. Género del encuestado

Masculino

Femenino

9. Seleccione el nivel académico que tiene usted

Educacioén Primaria

Educacién secundaria

Educacion de tercer nivel

Educacién de cuarto nivel

Educacién de quinto nivel

10. Seleccione el nimero de colaboradores que tiene su empresa
10 a 49
50a 199
Mas de 200

11. Seleccione el nivel de ingresos que tiene su empresa



$300 001 a 1 000 000
$1 000 001 a 5 000 000
Mas de 5 000 001

12. Seleccione la estructura financiera que tiene su empresa

Capital propio

Sistema financiero (Bancos,

Cooperativa, Mutualistas)

Amigos y Familiares

Mercado de valores
Otro

Indique ....oovviiii

13. ¢ Cuales son las fortalezas que tiene su empresa?

Talento Humano

Tecnologias de informacion vy
comunicacion (TIC's)

Posicionamiento en el mercado

Organizacién empresarial

Responsabilidad social y ambiental

Alianzas estratégicas

Tecnologia

Estabilidad financiera
Otro

Indique......ccoviiiiiii

14. ; Cuales son las oportunidades que tiene su empresa en el mercado?

Nuevos nichos de mercado

Internacionalizacion

Beneficios tributarios

Cambios regulatorios

Comercio electronico




Financiamiento a través del mercado
de valores
Otro

Indique.......cooovviiiiiiiii

15. ¢ Cuéles son las debilidades que tiene su empresa?

Gestion financiera ineficaz

Ineficiencia en los planes de marketing

Inexistencia de planificacion estratégica

Recursos financieros limitados

Infraestructura obsoleta

Cultura organizacional
Otro

Indique......ooovviiiii

16. ¢ Cuales son las amenazas que enfrenta su empresa?

Competidores

Desastres climaticos

Cambios en el marco regulatorio

Inestabilidad politica y econémica

Recesion econdmica

Inseguridad
Otro

Indique......coooiiniii

17. ¢ A través de que medios de comunicacidn encuentra informacion acerca del
mercado de capitales?
Pagina Web

Facebook

Instagram
LinkedIn
Twitter (X)




WhatsApp
Otro

18. ¢ Cuéanto conoce usted del mercado de valores?
Nada
Algo

Poco

Suficiente
Mucho

19. ¢ Usted sabia que el mercado de valores ecuatoriano ofrece alternativas de
financiamiento para las empresas?

Si

No

20. ¢Ha realizado transacciones en el mercado de valores?
Si
No

21. ;Qué tan necesario considera usted realizar transacciones en el mercado de

valores ecuatoriano?

Nada necesario

Poco necesario

Muy necesario

22. Segun su percepcién determine el nivel de dificultad que existe para acceder
al mercado de valores ecuatoriano
Nada de dificultad

Poca dificultad

Dificultad moderada
Mucha dificultad




Excesiva dificultad

23. Seleccione las limitaciones que usted considera impiden su participacion en

el mercado de valores

Costo de las transacciones

Perdida de confidencialidad de la informacién

financiera

Exceso de requisitos solicitados

Falta de cultura financiera y bursétil

Desconocimiento sobre el mercado de valores

Normativa legal
Otro

Indique

24. Seleccione el instrumento financiero que conoce y estaria dispuesto a utilizar

para obtener financiamiento

Acciones

Obligaciones

Certificados de depositos

Papel comercial

Pdlizas de acumulacion

Materia Prima
Otro

Indique......ccooiiiiii

25. Seleccione el instrumento financiero del mercado de valores que estaria

dispuesto a utilizar para inversion

Acciones

Bonos del estado

Obligaciones

Certificados de depdsitos

Papel comercial




Materia Prima
Otro

26. ¢Si obtuviera financiamiento a traves del mercado de valores ecuatoriano a

que lo destinaria?

Adquisicion de nueva planta de produccién

Adquisicion de nueva tecnologia

Adquisicion de maquinaria y/o equipo

Compra de mercaderia

Compra de materia prima

Pago de obligaciones financieras
Otro

Indique.....oooovniii

27. ¢ Le gustaria conocer el funcionamiento del mercado de valores y analizar la
posibilidad de participar en €l?
Si
No




ANEXO C: GUIA DE ENTREVISTA BOLSA DE VALORES

OBJETIVO: Conocer el nivel de participacion que tienen las empresas del cantén Riobamba en

el mercado de valores como insertar mas usuarios.

Nombre:

Cargo:

1. ¢Como han fomentado la cultura financiera y bursétil en el pais y cudles son las
estrategias que se han implementado para promover el mercado de valores ecuatoriano?

2. ¢Por qué no se ha desconcentrado la participacion en el mercado de valores de las
provincias de Guayas y Pichincha?

3. ¢Considera que el mercado de valores ecuatoriano brinda oportunidades de
financiamiento e inversion atractivas en comparacion con el financiamiento tradicional?

4. ¢Qué estrategias financieras podrian implementar las empresas de Riobamba para
aprovechar los instrumentos financieros disponibles en el mercado de valores?

5. ¢Cuéles son las fortalezas de las empresas que cotizan en la bolsa de valores y que
oportunidades existen para integrar nuevas empresas?

6. ¢Considera que la ley de mercado de valores vigente en el pais fomenta el desarrollo del
mercado bursétil? ¢En qué sentido fomenta? ;Qué reformas podrian implementarse?

7. ¢La ESPOCH implementara a corto plazo un laboratorio de Gltima tecnologia para
mercado de capitales, que influencia tendria este aspecto para que los empresarios

pueden ver al mercado bursatil como una oportunidad de financiamiento?



ANEXO D: GUIA DE ENTREVISTA FIDUCIARIA

OBJETIVO: Conocer el nivel de participacion que tienen las empresas del canton

Riobamba en el mercado de valores como insertar mas usuarios.

Nombre:

Cargo:

1. ¢Como han fomentado la cultura financiera y bursatil en el pais y cuales son las
estrategias que se han implementado para promover el mercado de valores
ecuatoriano?

2. ¢Por qué no se ha desconcentrado la participacién en el mercado de valores de las
provincias de Guayas y Pichincha?

3. ¢En la provincia de Chimborazo, especificamente en la ciudad de Riobamba, qué
estrategias se han implementado?

4. ;Considera que la ley de mercado de valores vigente en el pais fomenta el desarrollo del
mercado bursétil? ¢En qué sentido fomenta? ;Qué reformas podrian implementarse?

5. ¢(Considera que el mercado de valores ecuatoriano brinda oportunidades de
financiamiento e inversion atractivas en comparacion con el financiamiento tradicional?

6. ¢Cudles son las fortalezas de las empresas que cotizan en la bolsa de valores y que
oportunidades existen para integrar nuevas empresas?

7. ¢Qué factores limitan la participacion de las pequefias, medianas y grandes empresas en
el mercado de valores ecuatoriano?

8. ¢En qué aspectos pueden mejorar las empresas con el fin de acceder al mercado bursatil
como fuente de financiamiento e inversion?

9. ¢Han hecho algun estudio de mercado para expandirse a otra ciudad como Riobamba?
¢Debido a que se debe? ¢ Qué resultados han encontrado y por qué ain no lo han
implementado?

10. ¢ La ESPOCH implementara a corto plazo un laboratorio de Ultima tecnologia
para mercado de capitales, que influencia tendria este aspecto para que los
empresarios pueden ver al mercado bursatil como una oportunidad de

financiamiento?



ESCUELA SUPERIOR POLITECNICA DE CHIMBORAZO

CERTIFICADO DE CUMPLIMIENTO DE LA GUIA PARA
NORMALIZACION DE TRABAJOS DE FIN DE GRADO

Fecha de entrega: 17/06 /2024

INFORMACION DEL AUTOR

Nombres — Apellidos: KARLA ANDREA MORETA MORALES

INFORMACION INSTITUCIONAL

Facultad: ADMINISTRACION DE EMPRESAS

Carrera: FINANZAS

Titulo a optar: LICENCIADA EN FINANZAS

—

—
4

= Z =
fi’}'("”l'/[i Lit k) L/;:\
Ing. Emilio Fernando Santillan Villagomez

Director del Trabajo de Titulacion

)N

.. , ‘,‘ "
Ing. Francis ch'queline Brito Martinez

Asesor del Trabajo de Titulacion




