ESCUELA SUPERIOR POLITECNICA DE CHIMBORAZO

FACULTAD DE ADMINISTRACION DE EMPRESAS
CARRERA FINANZAS

EL MERCADO DE VALORES COMO ALTERNATIVA DE
FINANCIAMIENTO DE LAS EMPRESAS INDUSTRIALES DE LA
PROVINCIA DE TUNGURAHUA, ANO 2023

Trabajo de Titulacion

Tipo: Proyecto de Investigacion

Presentado para optar al grado académico de:
LICENCIADO EN FINANZAS

AUTOR:
DIEGO DAVID MOYA SUAREZ

Riobamba — Ecuador
2024



ESCUELA SUPERIOR POLITECNICA DE CHIMBORAZO

FACULTAD DE ADMINISTRACION DE EMPRESAS
CARRERA FINANZAS

EL MERCADO DE VALORES COMO ALTERNATIVA DE
FINANCIAMIENTO DE LAS EMPRESAS INDUSTRIALES DE LA
PROVINCIA DE TUNGURAHUA, ANO 2023

Trabajo de Titulacion

Tipo: Proyecto de Investigacion

Presentado para optar al grado académico de:
LICENCIADO EN FINANZAS

AUTOR: DIEGO DAVID MOYA SUAREZ
DIRECTOR: ING. WILLIAM PATRICIO CEVALLOQOS SILVA

Riobamba — Ecuador
2024



© 2024, Diego David Moya Suarez

Se autoriza la reproduccion total o parcial, con fines académicos, por cualquier medio o

procedimiento, incluye la cita bibliografica del documento, siempre que se reconozca el Derecho
de Autor.



Yo, Diego David Moya Suarez, declaro que el presente Trabajo de Titulacion es de mi autoria y
los resultados del mismo son auténticos. Los textos en el documento que provienen de otras

fuentes estan debidamente citados y referenciados.

Como autor asumo la responsabilidad legal y académica de los contenidos de este Trabajo de

Titulacién; el patrimonio intelectual pertenece a la Escuela Superior Politécnica de Chimborazo.

Riobamba, 29 de mayo de 2024

Diego David Moya Suérez
C.C.1805414966



ESCUELA SUPERIOR POLITECNICA DE CHIMBORAZO
FACULTAD DE ADMINSITRACION DE EMPRESAS
CARRERA FINANZAS

El Tribunal del Trabajo de Titulacion certifica que: El Trabajo de Titulacidn; Tipo: Proyecto de
Investigacion, EL MERCADO DE VALORES COMO ALTERNATIVA DE
FINANCIAMIENTO DE LAS EMPRESAS INDUSTRIALES DE LA PROVINCIA DE
TUNGURAHUA, ANO 2023., realizado por el sefior: DIEGO DAVID MOYA SUAREZ, ha
sido minuciosamente revisado por los Miembros del Tribunal del Trabajo de Titulacion, el mismo
que cumple con los requisitos cientificos, técnicos, legales, en tal virtud el Tribunal Autoriza su

presentacion.

FIRMA FECHA

Ing. Luis Alberto Esparza Cérdova —~  2024-05-29

PRESIDENTE DEL TRIBUNAL /

Ing. William Patricio Cevallos Silva e 2024-05-29
DIRECTOR DEL TRABAJO DE

TITULACION

Ing. Galo Ivan Vilcacundo Reinoso 2024-05-29
ASESOR DEL TRABAJO DE

TITULACION




DEDICATORIA

A Dios por ser mi roca, mi fortaleza y mi guia en cada paso de este viaje académico. Sin tu amor
incondicional y tu constante inspiracion, este logro no seria posible.

A mis Padres, quienes, con fe inquebrantable y amor infinito, me han motivado
incondicionalmente y han sido mi perseverancia de seguir adelante.

A mi hermano que estuvo siempre en todo momento con su ejemplo motivandome a cumplir mi
vision personal y profesional para dias mejores.

A mis bisabuelitos, Abuelitos y mi Tia, por ser mi refugio y mi motivacion en los momentos mas

dificiles, me dieron aliento, apoyo y compafiia durante esta travesia.

Diego Moya



AGRADECIMIENTO

Estimados miembros de la Escuela Superior Politécnica de Chimborazo-ESPOCH, distinguidos
docentes y honorable director del Proyecto de Investigacién y Titulacion. Me dirijo a ustedes con
profundo agradecimiento y gratitud por el invaluable apoyo durante mi proceso de investigacion
y titulacion. Vuestra dedicacion, orientacion y compromiso han sido fundamentales para alcanzar

este importante logro en mi trayectoria académica.

A la ESPOCH, por ser una institucion que fomenta la excelencia académica y la investigacion,
brinda el entorno propicio para el desarrollo de habilidades y conocimientos que enriquecen a sus

estudiantes.

A los estimados docentes, cuya sabiduria y guia han iluminado mi camino a lo largo de este arduo
pero gratificante proceso. Vuestra paciencia, claridad y disposicién para compartir vuestro

conocimiento han sido un verdadero tesoro en mi formacion académica.

Al director del Proyecto de Investigacion Ing. William Patricio Cevallos Silva, por su liderazgo,
mentoria y apoyo constante a largo de este camino. Vuestra vision y orientacion estratégica han
sido fundamentales para alcanzar los objetivos planteados y superar los desafios que surgieron en

el camino.
Quiero expresar mi mas sincero agradecimiento a cada uno de ustedes por su contribucion a mi
formacion profesional y personal. Este logro no habria sido posible sin su invaluable ayuda y

apoyo.

Con profunda gratitud
Diego Moya

Vi



INDICE DE CONTENIDO

INDICE DE TABLAS. ...ttt X
INDICE DE ILUSTRACIONES......cooieieieieie ettt ses e st Xii
INDICE DE ANEXOS ......ooiiiiiieieceeeeeeeesetess ettt s st xiii
RESUMEN. ...t r e n e nr e nreare e Xiv
ABST RACT LR R R r R nrenes XV
INTRODUGCCION ..ottt 1

CAPITULO I

1. PROBLEMA DE INVESTIGACION .....c.coiveiieiceeeeeeeves e, 3
1.1 Planteamiento del Problema ... s 3
1.2 (@] o] 11 1Y PSSO OP 5
I R @ o] [=1 1Yo -] o 1-1 - | SRS 5
1.2.2  ODjetivos ESPECITICOS....iiiiiiitiiie ittt ra e sre s 5
1.3 JUSTITICACION ...ttt ettt sttt nn e 6
1.3.1  JUSHTICACION TEOKICA....ccuiiviriiieiieieieeees sttt e b 6
1.3.2  Justificacion MetodOIOQICA.........ccecveiiii ettt sre 6
1.3.3  JUSHIFICACION PrACLICA. .....ccveiiiiiieicieeees e 6
1.4 Formulacion del Problema (idea defender) ..o 7

CAPITULO Il

2. MARCO TEORICO ..ot 8
2.1 RETEIENCIAS TEOFICAS. ... vttt sttt e st e e saeseeneas 8
P O R 1 (=] 0 0 T W = g e 1= (SR 8
2.1.2  Mercado de CaPITAIES ...........oieieieieiesere et 9
2.1.3  Mercado 08 VAIOIES........cceiieiieii i ste sttt ettt et sbe et et nre e nre e 10
2.1.3.1 DEFINICION....c.ocuiiiiiicit ettt sttt aeraebeebe e besae st e ae e 10
2.1.4  INStrumentos FINANCIEIOS ........oiuiiieiiiieeie ettt 16
N O ot =T = - PSS 16
2.1.4.2 ReNtAVAIIADIE ... e e 17
2.1.5  SISteMA DANCAIIO ....ceeieiee e 19
2.1.8  BANCOS... . ittt bbbttt b et he e he e e b bt beenreenree s 20

vii



2.1.6.1 Tipos de bancos del ECUAUON ..........cccvvviieiiciee e 21

2.1.7  Intermediacion FINANCIEIA ...........coviiiiiiie e 21
2.1.7.1 Cooperativas de ahorro y Credit0 ........cocveiviieiiii e 22
2.1.7.2 MULUBIISTAS ......eeveeiieiicie sttt bttt sttt sttt n s 22
2.1.7.3 Cajas d8 @NOITO ......ccueiieieie ettt re e re s 22
2174 TASAS ettt b b bbbt bRt E Rt R e R e b et b ebe e b bt ene b e 23
2.1.8  NOIMAS rEGUIALOTTAS. ... .eveeerenieiieiisii ettt 24
2.1.8.1 Reglamento General de la Ley de Mercado de Valores...........ccccceovoiiniineiinenenenns 24
2.1.8.2 Codigo Organico Monetario Y FINANCIETO .......cccevieiiiiririeiee e 25
2.1.9  ENLES rEQUIALOTIOS ..ottt 25
2.1.9.1 Junta de politica y Regulacion FINANCIEra ..........ccovveiieriiiiiiiiresee e 25
2.1.9.2 Banco central de ECUAAON ..........cccveiriiiie ettt nne e 25
2.1.9.3 Superintendencia de Compafiias Valores y SEQUI0S..........ccoreerrereereenienere s 26
2.1.9.4 Superintendencia de economia popular y solidaria............ccccecevviirninnininnenseen, 26
2 0 TS =Tt o T o [T g | PSS 26
2.1.11  Sector industrial @CUAOMTANO .........ccviiiiiieiieieieieese et 28
2 0 0 = 13 o] T o DSOS PSPPSRI 28
0 0 5 A 144 o Lo 7 o - PSPPI 28
2.0.01.3 SBOLOTES ...ttt ettt ettt ettt h et a e ettt b e bt b et e R bt sb e e s Re e she e ehr e e b e e beenbeenreenrneas 29
2.1.12 Sector industrial de la provincia de Tungurahua.........c.cccccoevveiiiiieie s, 30
P O 2 R 11410 To 7 o - PSR T T PPRP 31

CAPITULO I

3. MARCO METODOLOGICO.......coiiiiriiiieeieeesississsssesessssssssssssasesesssssssessneess 32
31 Enfoque de 12 INVESTIGAaCION .......ccueiiiiiiiee s 32
3L CUANTALIVO ettt 32
312 CUANTITALIVO .ttt 32
3.2 NIVEl dE INVESTIGACION.......ccveiiieiiiiiieie e 33
T R B 1= Tod ] o] 1Yo ST S PSSP PR P PPPPOI 33
3.2.2  EXPIOTATOMIO. ...ttt 34
3.2.3  EXPHCALIVO ...ttt 34
3.3 Disefio de 1a INVESTIGACION ......c.eiviuiieiiiieiie e 35
3.3.1  NOEXPEIMENTAL ... ..ottt s reeneenneas 35
332 TFANSVEISAL ... 35
3.4 PODIACION ...t 36



R A |V (UL 1 - TR 39

3.3.1 Métodos, técnicas e instrumentos de iNVestigacion...........cccocvevviiiieeveseece s 40
3032 IMIBLOTOS ...ttt bbb ettt bt 40
3.3.3  Técnicas de INVESTIGACION.........cceiieieiie ettt sre st eaesre s 41
3.3.4  Procedimiento de recoleccion de informacion ............c.ccocoveviieininininncs e 42

CAPITULO IV

4. MARCO DE ANALISIS E INTERPRETACION DE RESULTADOS................. 45
4.1 Procesamiento, analisis e interpretacion de resultados ..........ccccoevviveieiieneieniennnn, 45
4.1.1 Resultados cuantitativos (ENCUESta-CUESTIONAIIO) .........cccerverreeerieieisisesie e 45
4.1.2  Resultados guid ENIrEVISIA .........cciviieirieiiieieseiee e 59
4.2 Verificacion de idea a defender..........ccoiviieieiciicc e 60
CAPITULO V

5. MARCO PROPOSITIVO ..ottt ssenasnes 61
51 THEUIO ottt bbb 61
5.1.1  DiagnGStico FODA .. ..ottt st sre et sre e pe et nre s 61
5.2 (@] o] 11 1170 SO S 63
5.3 Desarrollo de 10S 0bjJetivos ProPUESLOS ..........coeiiiieiiiieeie et 63

5.3.1 ldentificacién de fuentes de financiamiento para las empresas industriales medianas
y grandes dentro Tungurahua, afio 2023............coeieiieii e 63

5.3.2 Determinacién de los costos-beneficios y opciones de financiamiento a través del

mercado de valores en empresas industriales de TuNQUIanuUa............cccoceveiiiiiniicicnciees 66
5.3.2.3 Caso Practico a largo Plazo.........cccoeiriiiiiiniee e 71
5.3.2.4 Caso Practico @ Corto Plazo .........ceoveueirieiiiiiieiee e 75
5.3.2.5 Caso practico a largo plazo PYMES ..o 79
5.3.2.6 Caso practico a corto plazo PYMES..........ccoiiiiiiiine e 82
5.3.3 Establecimiento de guia practica en el sector industrial de Tungurahua para acceder
al Mercado de Valores ECUALOMAND..........ccveiuiieeieie e sie e ste e re et e e esresreenaesre s 86
CONCLUSIONES. ...t st e et e e s be e e st e e st e e s tee e snbeeesareeanes 111
RECOMENDACIONES. . ... ..ottt sttt e e stae e s be e e srreesareas 112
BIBLIOGRAFIA

ANEXOS



INDICE DE TABLAS

Tabla 2-1: Tasas de Interés Afectivas Referenciales ...........c.ccoovviiiiniieininis e 23
Tabla 3- 1: Empresas industriales que se analizan medianas y grande. .........cccccceeveveviveveinennns 36
Tabla 4-1: Fuentes de financiamiento que utiliza SU eMPresa ......c.cccvvvevveiiiieeveseeiese e 45
Tabla 4-2: Fuentes de financiamiento viables para su empresa en el futuro...........c.ccoceeereee. 46
Tabla 4-3: Factores influyentes al elegir una fuente de financiamiento .............ccccoevvenvrenne. 48
Tabla 4-4: Considera utilizar el Mercado de Valores .........c.ccovveeeiieiieeiieniseese e 49
Tabla 4-5: Beneficios al utilizar el Mercado de Valores como fuente de financiamiento ......... 50
Tabla 4-6: Existe informacion sobre las opciones de financiamiento.............ccocoovevreirennnen. 51
Tabla 4-7: Caracteristicas al optar el Mercado de Valores ... 52

Tabla 4-8: Costos de emision en la obtencion de financiamiento en el Mercado de Valores.... 53

Tabla 4-9: Contar con una guia que facilite acceso al Mercado de Valores..........cc.cccceeervenene. 54
Tabla 4-10: Detalle de temas o pasos especificos al acceso del Mercado de Valores ............... 55
Tabla 4-11: Intento de financiarse a través del Mercado de Valores............cccoovvvvvieieneienene 56
Tabla 4-12: Desafios o barreras al considerar el acceso al Mercado de Valores............c.......... 57
Tabla 5-1: MAtFiZ FODA ..ottt st enes 61
Tabla 5-2: Matriz de estrategias de Cambio ..........c.ccvvviiiiiiiic e 62
Tabla 5-3: Fuentes de financiamiento que utilizan la empresa..........ccceceviiieevececcce s 64
Tabla 5-4: Fuentes de financiamiento viables para su empresa en el futuro...........ccccccceveenenee. 65
Tabla 5-5: Costos de emisidn de 0bligaCion ...........ccccovveviiiiic i 66
Tabla 5-6: Categorias de calificacidn para los valores de deuda ...........ccccovvveveieiieiecciennnn, 68
Tabla 5-7: Tasas activas referenciales Productivo Corporativo y Productivo Pymes................ 70
Tabla 5-8: Consideracion de aspectos al adquirir un crédito bancario ...........cccceoveirerieenen, 71
Tabla 5-9: Costos de emision obligacion a 1argo plazo ... 72
Tabla 5-10: Pagos en la Bolsa de Valores a 1argo plazo...........ccocveiveniiiiciniiin e 72
Tabla 5-11: Total COSt0S @ 1arg0 PIAZ0 ........cviiieiiiiieieee e 73
Tabla 5-12: Crédito bancario 1argo Plazo ..o 73
Tabla 5-13: Tabla de amortizacion obligacion a largo plazo ... 74
Tabla 5-14: Total de costos sistema financiero a 1argo plazo .......c.ccoceveveiviiiiniiniiiieneen 74
Tabla 5-15: Diferencias entre la emision de obligaciones y el crédito bancario........................ 75
Tabla 5-16: Costos de emiSion COrto PIAZO.........ccvveiririiiiieiee e 76
Tabla 5-17: Tasa de fINanCIAMIENTO..........cceeiie e 76
Tabla 5-18: AMOrtizaCion CUPON CEIO .......vcuveuerierierieieieeereareetesiesie st see e eesee e esesresseseesneseeneenes 77
Tabla 5-19: Total COSt0S @ COMO PIAZO0 ......ccveeiiieeee et 77



Tabla 5-20
Tabla 5-21
Tabla 5-22
Tabla 5-23
Tabla 5-24
Tabla 5-25
Tabla 5-26
Tabla 5-27
Tabla 5-28
Tabla 5-29
Tabla 5-30
Tabla 5-31
Tabla 5-32
Tabla 5-33
Tabla 5-34
Tabla 5-35
Tabla 5-36
Tabla 5-37
Tabla 5-38
Tabla 5-39
Tabla 5-40
Tabla 5-41
Tabla 5-42
Tabla 5-43
Tabla 5-44
Tabla 5-45
Tabla 5-46
Tabla 5-47

: Crédito bancario @ COro Plaz0........ccevvieeieie e 77
: Tabla de amortizacion obligacion a corto plazo..........cccoceeeevvieece i, 78
: Total de costos sistema financiero a corto plazo ..........cccoeevvveeveviecicvie e, 78
: Tabla de amortizacion obligacion a corto plazo..........cccceeeveveieecc e, 78
: Diferencias emision de obligaciones crédito bancario 2023 caso 2 ........ccccceenneee. 78
: Costos de emision a largo plazo Pymes..........ccoooeviiiiiiiiiieicne e 79
: Pagos en la Bolsa de Valores a largo plazo PYMES..........cccocooiiiiininiiencens 80
2 Total coStos a 1argo PlazZ0.........coviiiiieiecce e 80
: Crédito bancario 1argo plazo PYMES ..o 80
: Tabla de amortizacion obligacion a 1argo plazo..........ccccoeeeveiniicencccece 81
: Total de costos sistema financiero a 1argo plazo .........cccocvvvvervreeie e 81
: Diferencias entre la emision de obligaciones y el crédito bancario PYMES ......... 82
: Costos de emiSiON COMO PlAZ0........ccviveirueieiiieie et 82
2 Tasa de FINANCIAMIBNTO ........oiveiice e s 83
 AMOItiZACION CUPON CEIO ...ttt ettt 83
: Total cOSt0S @ COt0 PIAZO .....ccvi e e e 83
: Crédito bancario a corto plazo PYMES ... e 84
: Tabla de amortizacion obligacion a corto plazo Pymes ........cccccceveveeicvc e, 84
: Total de costos sistema financiero a corto plazo .........c.ccceevevvvieeve i, 85
: Diferencias emision de obligaciones crédito bancario PYMES ... 85
: Los participantes del Mercado de ValOres ..........ccccoveiveiicieceese e 90
2 Listado de Casas A8 VAlOIES........cceiereieieieinesesie et 93
: Listado de Calificadoras de Riesgo Calificadas en Ecuador ............ccccccevevvennennenn. 98
2 Inscripcion de emisores en el CPIMV ... 99
: Requisitos oferta PUDIICA .........occoviveiiiiieee e 100
> Inscripcion de valores y oferta pUbliCa.........ccooeriiiiiniie e 100
: Formula del monto maximo de emiSiON .........c.ccvvvieiireneiccee e 102
TPIAN A8 ACCHION.......ovieiccece e 104

Xi



INDICE DE ILUSTRACIONES

lustracion 4-1: Fuentes de financiamiento que utiliza SU emMpPresa.......c.coceeeveveveeieeneveesienennn, 46
lustracion 4-2: Fuentes de financiamiento viables para su empresa en el futuro.................... 47
llustracion 4-3: Factores influyentes al elegir una fuente de financiamiento.............c..ccccoe..... 48
lustracion 4-4: Considera utilizar el Mercado de Valores.........cccoovvevereneiisieiesiesesesesieens 49

lustracion 4-5: Beneficios al utilizar el Mercado de Valores como fuente de financiamiento. 50
lustracion 4-6: Existe informacion sobre las opciones de financiamiento...........ccccoceevreennee. 51
lustracion 4-7: Caracteristicas al optar el Mercado de Valores............ccccooviveiicincnncnnen, 52
lustracion 4-8: Costos de emision obtencion de financiamiento en el Mercado de Valores.... 53
lustracion 4-9: Contar con instructivo o guia que facilite el acceso al Mercado de Valores ... 54
lustracion 4-10: Detalle de temas o pasos especificos al acceso del Mercado de Valores....... 55

lustracion 4-11: Intento de financiarse a través del Mercado de Valores .............ccovceevrieennen. 56
lustracion 4-12: Desafios o barreras al considerar el acceso al Mercado de Valores .............. 57
lustracion 5-1: Transacciones de instrumentos fiNANCIEr0S .........ccccovvrerereininiinese e 89
HUSEFACION 5-27 LOS ACLOTES .....euviveieie ettt sttt sttt et e 90
lHustracion 5-3: Clasificacion del Mercado de Valores ..........cocoovvviiienenenesinesese e 92
llustracion 5-4: Requisitos Generales para acceder al Mercado de Valores ..........ccccceevevenen, 98

Xii



INDICE DE ANEXOS

ANEXO A: HILO CONDUCTOR

ANEXO B: ENCUESTA-CUESTIONARIO EMPRESAS INDUSTRIALES

ANEXO C: ENTREVISTA A LA BOLSA DE VALORES DE QUITO

ANEXO D: RESPUESTA ENTREVISTA

ANEXO E: CALIFICADORAS DE RIEGO GLOBAL EN EJERCICIO DESDE AL ANO 2021

CALIFICADAS

Xiii



RESUMEN

El Mercado de Valores emerge como una opcién prometedora de financiamiento para las
empresas industriales de Tungurahua en el 2023. Sin embargo, su potencial se ve obstaculizado
por la escasa cultura financiera, el desconocimiento del sistema y la percepcion de riesgo
asociada. Para superar estos obstaculos, es esencial emprender acciones destinadas a educar y
sensibilizar a los empresarios sobre las ventajas y oportunidades que ofrece el Mercado de
Valores, ademés de simplificar y agilizar el acceso al mercado para las empresas de la provincia.
El objetivo general de la investigacion consiste en analizar el papel del Mercado de Valores como
una alternativa de financiamiento para el desarrollo econémico de las empresas industriales
medianas y grandes de Tungurahua en el 2023. Se adopt6 una metodologia multidisciplinaria que
integra aspectos cuantitativos-cualitativos, descriptivos y explicativos, basada en la observacion
y el andlisis de datos, e incorpora tanto la induccion como la deduccién para cumplir con los
objetivos establecidos. El estudio se sustenta en encuestas dirigidas a 45 empresas industriales,
realizadas mediante Google Forms, y una entrevista con la Bolsa de Valores de Quito; y
bibliotecas digitales de la Escuela Superior Politécnica de Chimborazo (ESPOCH) vy revistas
digitales como Redalyc, Dialnet, Académico y SciELO. Los resultados revelan una serie de
acciones estratégicas para impulsar el desarrollo econémico de las empresas industriales de
Tungurahua a través del Mercado de Valores. Estas acciones incluyen la implementacién de
programas de capacitacién continua, la colaboracién con instituciones educativas empresariales,
la creacion de materiales educativos empresariales, el asesoramiento personalizado y la
promocién de casos de éxito locales, entre otros. En conclusion, la implementacion de una guia
practica: acceso al Mercado de Valores Ecuatoriano para Empresas Industriales de Tungurahua
les permite combinar estrategias para superar los desafios identificados en la investigacion,
fomentar mayor participacién, comprension y promover su desarrollo econémico.

Palabras clave: <MERCADO DE VALORES>, < FINANCIAMIENTO >, <EMPRESAS
INDUSTRIALES>, <DESARROLLO ECONOMICO>, <BOLSA DE VALORES>,
<EMPRENDIMIENTO>.

0636-DBRA-UPT-2024
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ABSTRACT

The stock market emerges as a promising financing option for industrial companies in
Tungurahua in 2023. However, its potential is hampered by poor financial literacy, lack of
knowledge of the system and the associated risk perception. To overcome these obstacles, it is
essential to undertake actions aimed at educating and raising awareness among entrepreneurs
about the advantages and opportunities offered by the stock market, as well as simplifying and
speeding up access to the market for companies in the province. The general objective of the
research is to analyse the role of the stock market as a financing alternative for the economic
development of medium and large industrial companies in Tungurahua in 2023. A
multidisciplinary methodology was adopted that integrates quantitative-qualitative, descriptive
and explanatory aspects, based on observation and data analysis, and incorporates both induction
and deduction to meet the established objectives. The study is based on surveys of 45 industrial
companies, conducted through Google Forms, and an interview with the Quito Stock Exchange;
and digital libraries of the Escuela Superior Politécnica de Chimborazo (ESPOCH) and digital
journals such as Redalyc, Dialnet, Académico and SciELO. The results reveal a series of strategic
actions to boost the economic development of Tungurahua's industrial enterprises through the
stock market. These actions include the implementation of continuous training programmes,
collaboration with business education institutions, the creation of business education materials,
personalised advice and the promotion of local success stories, among others. In conclusion, the
implementation of a practical guide: access to the Ecuadorian Stock Market for Industrial
Companies in Tungurahua allows them to combine strategies to overcome the challenges
identified in the research, foster greater participation, understanding and promote their economic

development.

Keywords: <SECURITIES MARKET>, <FINANCING>, <INDUSTRIAL COMPANIES>,
<ECONOMIC DEVELOPMENT>, <SECURITIES EXCHANGE>, <ENTREPRENEURSHIP>.

Luis Fernando Barriga Fray
0603010612
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INTRODUCCION

En el presente estudio, se determina que empresas industriales de la provincia de Tungurahua
negocian en el Mercado de Valores (Freire, Landazuri, & Chavez, 2023), con el proposito de buscar el
desarrollo de un componente esencial dentro del entramado financiero del sector industrial, que
estén estrechamente vinculados al ahorro y a la inversion en Tungurahua. Al respecto, en naciones
desarrolladas, su presencia es mas pronunciada, debido a la significativa participacion de grandes
empresas que cotizan en las Bolsas de Valores (Caicedo, Ortiz, Coronel, & Saltos, 2023). En contraste,
en paises menos desarrollados, su relevancia es menos reconocida por la escasa participacion y
su entendimiento limitado empresarial en su funcionamiento, sus beneficios potenciales y los
requisitos necesarios para integrarse en este ambito financiero. No es ampliamente, conocido el

Mercado de Valores en oportunidades de financiamiento en diversas actividades empresariales.
(Andrade, S; Calero, E, 2006)

Estos mercados de capitales se consideran como una alternativa confiable para competir en el
panorama empresarial del sector industrial. Por eso, se aclara que es fundamental que los
empresarios y propietarios de empresas adquieran un conocimiento solido acerca del
funcionamiento de estos mercados financieros, a fin de acceder a recursos econémicos y
considerarlos como una opcién valida frente a las instituciones bancarias tradicionales en el
Ecuador (Flores & Lucero, 2019). Por lo que se ha visto esencial, plantear el presente proyecto de
investigacion “mercado de valores como alternativa de financiamiento de las empresas
industriales de Tungurahua, afio 2023”; por cuanto, el sector industrial en mencidén es muy
extenso, como Saltos y Coro (2018) abarcan en los sectores como: la industria textil, alimenticia, del

vidrio, automotriz, curtiembres, entre otros.

En este contexto, uno de los grandes problemas es la ausencia de cultura versatil por el
desconocimiento del sistema del Mercado de Valores, Gaibor, et al. (2023) Y Andrade et al. (2019),
sostienen que las empresas se limitan a su crecimiento, especialmente en el sector industrial de
Tungurahua, que es el que mas necesita recursos externos para su desarrollo y perfeccionamiento.
Sin embargo, existen empresas que tienen conocimiento del financiamiento bursatil pero no
manejan, principalmente por la inexperiencia como manifiesta Guaman y Ponce (2019) en 10S procesos
de emisidn, posicién geografica y por no contar con personal especializado en el tema, las

empresas no han intervenido en el mercado bursatil.

La presente investigacion tiene como objetivo principal, analizar segun los autores como, Pérez y
Salazar (2015) sobre el Mercado de Valores como Alternativa de Financiamiento en las Empresas

Industriales de Tungurahua, afio 2023; la existencia de este sector industrial siempre busca a la
1



banca como primera opcion para créditos, hipotecas y préstamos a corto plazo a tasa de intereses

elevadas que comprometen el rendimiento del negocio y las actividades productivas (Gonzalez,
Montalvo, & Pozo, 2022).

Con la presente investigacion, se pone a disposicion de los empresarios de las industrias de
Tungurahua, la informacién como punto de referencia para incursionar en el Mercado de Valores
como una opcion mas rentable y beneficiosa, y asi, alcanzar el financiamiento para seguir
operando comercialmente (Andrade, V; Calero, I; Miranda, R, MSc, 2019). De esta manera, al finalizar el
estudio se tendra informacion completa en lo que respecta a las fuentes de financiamiento para
determinar los costos, beneficios con conocimiento para financiarse a través del Mercado de
Valores (Martinez, J; Villacrés, H, Econ, 2019). A la vez, dar a conocer las caracteristicas de acceso para

que logren financiarse las empresas industriales de Tungurahua a través del Mercado de Valores.



CAPITULO |

1. PROBLEMA DE INVESTIGACION

1.1 Planteamiento del Problema

Segun la Federacion Mundial de Bolsas de Valores (WWFE), la més grande del mundo es la de
Nueva York, con su indice tecnoldgico NASDAQ, que alcanz una capitalizacion de mercado de
$22.11 billones en junio de 2022, impulsado por los estimulos econémicos del gobierno de EE.
UU. para enfrentar la pandemia de la COVID-19. En segundo lugar, se encuentra la Bolsa de
Valores de Shanghai con $7.61 billones, seguida por la Bolsa de Valores de Hong Kong con $6.80
billones. Otros importantes mercados bursatiles incluyen los de Tokio, Londres, Euronxt,
Toronto, Bombay y Shenzhen. El desempefio de estos mercados se evalia mediante indices como
el Dow-Jones, NASDAQ, IBEX, IPC Index, Bovespa, FTSE 100, DAX 30, CAC 40, Nikkei 225, y
el Shanghai Composite Index, entre otros. (Mayorga, 2023) y (OBEST, 2022)

El pais ecuatoriano, tiene una influencia limitada en la economia debido a diversas razones, como
la falta de rentabilidad, la escasa cantidad de empresas que cotizan y realizan operaciones con
acciones, la falta de conocimiento general sobre mercado de valores (BIESS, 2023). La usencia de
una cultura bursatil arraigada, asi como un bajo porcentaje de capitalizacién bursatil en relacién
con el Producto Interno Bruto (PIB) (Rodriguez, J, 2021). El problema se genera, por la inexactitud
de informacion disponible en el mercado y la tendencia de las grandes empresas a mantener
estructuras financieras conservadoras, que les permite financiarse con capital propio. Estas
condiciones, impuestas por el mercado, limitan el crecimiento y la eficiencia de las empresas en

el pais ecuatoriano.

Segun, Notimérica (2023) en el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos de Ecuador INEC, existen
849,831 empresas en el pais que generan 2,698,801 empleos y $101,990 millones en ventas. A
pesar de esto, se observa un decrecimiento del 7.4% en la creacion de empresas durante el periodo
2019-2021. Las empresas industriales representan el 6.41% del total, y contribuye con el 16.9%
en las ventas. En cuanto a las opciones de ahorro e inversion, el Banco Central del Ecuador (Banco
Central del Ecuador, 2023) establece una tasa del 5.76% para inversiones a plazo fijo en agosto,
mientras que las inversiones en cooperativas de ahorro y crédito alcanzan $12,824.3 millones,
segun la Asociacion de Bancos del Ecuador (ASOBANCA, 2023). Esto indica que, a pesar de la
capacidad de ahorro e inversion de la poblacién, desconocimiento sobre otras alternativas limita

su enfoque al mercado financiero convencional. (Tobar, 2020)



Desde el 24 de mayo de 2021, segin Andrade, (2019) el Gobierno Nacional, a través del Banco de
Desarrollo del Ecuador (BDE), respalda a 590 proyectos con un financiamiento total de
$830,732,589, asigna especificamente $43,753,667 a Tungurahua para diversos proyectos
(Mayorga, 2023). Esta inversion refleja el compromiso del Gobierno en mejorar la calidad de vida

en Tungurahua y abordar desafios en su crecimiento econémico.

Asimismo, en el INEC (2022) el ranking de compafias del 2022, Tungurahua cuenta con 570
empresas, donde el 2.12% son grandes, el 24.21% son pymes y el 73.67% son microempresas.
Igualmente, en la Superintendencia de Compafiias, VValores y Seguros se revela: en el afio 2022
que existe 577 emisores de valores, y representa el 0.00067% del total de empresas ecuatorianas
que se hallan registradas en el pais, y hasta septiembre de 2022, 330 emisores vigentes, donde el
57.9% son empresas grandes, destacandose principalmente en el sector comercial, industrial,

agricola, ganadero, pesquero, maderero, servicios y financiero.

En el Diario La Hora (2018) se menciona que Tungurahua tiene, solo tres compafiias, a saber,
Automotores de Sierra S.A, MEGAPROFER (dedicada al comercio) y ECUATRAN S.A.
(empresa industrial), y que estan enlistadas en el mercado de valores (BIESS, 2023). El analisis
actual indica que Unicamente estas tres empresas de Tungurahua participan en el mercado
financiero, mientras que la mayoria opta por fuentes de financiamiento convencionales, como
bancos y cooperativas, entre otros. Por ende, se busca determinar si todas las empresas industriales

de Tungurahua poseen la capacidad de incorporarse al mercado de valores. (BIESS, 2023) y (Arias,
2021)

El problema central es la insuficiente utilizacién del mercado de valores como alternativa de
financiamiento por parte de las empresas industriales en Tungurahua en el afio 2023, y para este
estudio se plantea la pregunta: ¢en qué medida el Mercado de Valores se presenta como una
alternativa viable de financiamiento para las empresas industriales ubicadas en la provincia de
Tungurahua en el afio 2023, y cuales son los factores que influyen en su utilizacién o
subutilizacién? Razon, que al momento la Superintendencia, a través del BIESS (2023) sefiala que
la Intendencia Nacional de Mercado de Valores y las Direcciones Regionales de Mercado de
Valores dltimamente dan seguimiento, e incluyen éareas de control, autorizan, registran,
promocionan, asesoran al inversionista y supervisan, en cada consulta con normativas, y
reconocen que varias empresas tienen razones para no involucrarse en el Mercado de Valores.

(Andrade, V; Calero, I; Miranda, R, MSc, 2019) Y (Mantilla & Morejon, 2021).

La subutilizacién, segun BIESS (2023) es el Mercado de Valores, que al operar como alternativa de

solucion en el financiamiento para empresas industriales de Tungurahua en 2023 se atribuye a
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diversas razones. La falta de conocimiento y capacitacién en las empresas, que actualmente
desconocen las oportunidades y ventajas que ofrece el mercado debido a la escasa informacion y

capacitacion disponible.

Ademas, la reticencia a la exposicién publica y el temor a cumplir con regulaciones adicionales
pueden llevar a la resistencia de algunas empresas a cotizar en el mercado. Asimismo, la
insuficiencia de asesoramiento financiero especializado contribuye a la problematica al limitar la

guia necesaria en el proceso de emision de valores.

Estas causas, segln BIESS (2023) desencadenan consecuencias significativas, como la limitacion
del crecimiento de las empresas industriales al restringir su acceso al financiamiento a través del
Mercado de Valores. La dependencia excesiva de fuentes de financiamiento tradicionales, como
préstamos bancarios, resulta en costos y riesgos a largo plazo. Ademas, la falta de participacion
en el mercado provoca que inversores locales y extranjeros pasen por alto a estas empresas, y
generan la pérdida de oportunidades de inversion en Tungurahua y limiten la diversificacion de

su base industrial. (Mantilla & Morején, 2021)

1.2 Objetivos

1.2.1 Objetivo General

Analizar el rol del Mercado de Valores como una Alternativa de Financiamiento para el desarrollo
econémico de las Empresas Industriales medianas y grandes de la Provincia de Tungurahua, afio
2023.

1.2.2 Objetivos Especificos

¢ Identificar fuentes de financiamiento para las empresas industriales medianas y grandes dentro

de la provincia de Tungurahua, afio 2023.

e Determinar los costos-beneficios y opciones de financiamiento a través del Mercado de

Valores en las empresas industriales de la provincia de Tungurahua.

e Establecer un instructivo o guia practica para el sector industrial de Tungurahua accedan al

Mercado de Valores Ecuatoriano.



1.3 Justificacion

1.3.1 Justificacion Teorica

Para seguir con el avance de la investigacion, el presente trabajo presenta una revision minuciosa
bibliogréafica, en su mayor parte de caracter documental, la misma que se basa en informes de
titulacion del repositorio de la ESPOCH, libros, revistas indexadas, articulos cientificos y sitios
web que cuentan con informacidn veridica y confiable, como un méximo de tiempo de cinco afios

antes del actual.

1.3.2 Justificacion Metodoldgica

El trabajo de investigacion presenta un enfoque cuantitativo, descriptivo y explicativo, para el
desarrollo del estudio se usa el método de la observacion y el analisis de la informacion, porque
forma parte en conjunto de la induccién y la deduccion, cuyo objetivo es entablar relaciones que
supongan la explicacion del fendmeno de observacién, las técnicas que se emplea son las
encuestas y, los instrumentos como el cuestionario, igualmente, datos proporcionados por el SR,
Superintendencia de Compafiias, Camara de Comercio de la Industria de Tungurahua, Boletines
Macroeconoémicos del Ecuador, Asobanca y demas informacién que se relaciona con el tema
propuesto. Adicionalmente, el analisis también es prospectivo por su analogia con las variables y

factores potenciales actuales para posibles resultados en el futuro.

1.3.3 Justificacion Préactica

Este proyecto de investigacion brinda informacion esencial sobre la cultura financiera de
Tungurahua, y destaca las ventajas que tiene el BIESS (2023), en lo que el Mercado de Valores
puede ofrecer como una alternativa de financiamiento para las empresas industriales ubicadas en
Tungurahua en el afio 2023. Los resultados que se alcanza a través de esta investigacion
desempefian un papel fundamental en dos aspectos claves. En primer lugar, proporciona un
conocimiento valioso tanto para los inversionistas, como para las empresas que emiten valores en
el mercado, a la vez, con este estudio permite la toma de decisiones mas informadas y estratégicas
en el contexto financiero. En segundo lugar, este trabajo académico se convierte en un recurso de
referencia esencial para los estudiantes de diversas instituciones, ofrece una fuente confiable y un
punto de partida solido para el anélisis y la aplicacion de diversos modelos financieros en sus

estudios y proyectos.



1.4 Formulacion del Problema (idea defender)

¢Es el Mercado de Valores una alternativa de financiamiento para las empresas industriales de la

provincia de Tungurahua?



CAPITULO II

2. MARCO TEORICO

Se realiza una exhaustiva revision de la literatura con el fin de identificar definiciones y conceptos
gue tengan relacion con los términos esenciales que se manejaran mas adelante en la formulacion
del proyecto de investigacion. Este capitulo se adentra en el marco teérico de la investigacion,
establece conexiones con el tema central y se focaliza en investigaciones previas sobre como
incursionar en el mercado de valores y sus correspondientes resultados. A continuacion, se
presentan términos asociados a las variables, asi como los componentes esenciales del tema "El
Mercado de Valores como Alternativa de Financiamiento para las Empresas Industriales de la
Provincia de Tungurahua en el afio 2023", aborda conceptos como sistema financiero, sistemas
bancarios, mercado de valores, sector industrial, fuentes de financiamiento, entre otros. Ver Hilo
Conductor (Anexo 1).

2.1 Referencias teéricas

Para validar el desarrollo del proyecto de investigacién y contribuir con el apartado
correspondiente de las referencias tedricas y cientificas se logra proporcionar definiciones,
argumentos, criticas e informacion acerca del financiamiento e inversién en lo que se denomina
el Mercado de Valores como alternativa de financiamiento de las empresas industriales de la

provincia de Tungurahua, afio 2023.

2.1.1 Sistema financiero

El sistema financiero se compone principalmente de entidades como bancos, mutualistas y
cooperativas de ahorros y crédito, las cuales facilitan la creacion de diversos productos financieros
con el objetivo de impulsar el desarrollo econémico de un pais. Su funcion esencial consiste en

convertir el ahorro de individuos en la inversion de otros. (Rodriguez G. , 2020)

El proposito fundamental del Sistema Financiero en Ecuador es dirigir el ahorro de los individuos
para contribuir directamente al desarrollo econémico saludable del pais. Este sistema esta
compuesto por todas las instituciones bancarias, sean estas publicas o privadas, mutualistas o
cooperativas, debidamente establecidas en el territorio nacional. En otras palabras, las entidades
financieras desempefian el papel de convertir el ahorro de algunas personas en inversiones para

otras, gestionar de manera efectiva los riesgos asociados.



2.1.2 Mercado de capitales

El mercado de capitales, segun Mejia y Quinteros (2023) en el estudio que realizan, en cuanto al

mercado de capitales, ellos manifiestan que “es un componente del sistema financiero que facilita

la emision, compra y venta de instrumentos financieros a largo plazo, como acciones, bonos y

otros valores. Su funcién principal es proporcionar un espacio donde las empresas, gobiernos y

otras entidades pueden obtener financiamiento a largo plazo al emitir valores, y donde los

inversionistas pueden comprar y vender estos valores” (pp.32-45)

Entre las principales caracteristicas del mercado de capitales incluyen:

a.

Instrumentos financieros a largo plazo: a diferencia del mercado monetario, que se centra en
instrumentos de corto plazo, el mercado de capitales se enfoca en instrumentos financieros

disefiados para periodos mas extensos, generalmente superiores a un afio.

Inversores e emisores: en este mercado participan tanto emisores como inversores. Los
emisores, como empresas 0 gobiernos, emiten valores para recaudar fondos, mientras que los

inversores compran estos valores como una forma de inversian.

Inversion y financiamiento: el mercado de capitales permite a las entidades obtener
financiamiento a largo plazo para proyectos de expansion, investigacién y desarrollo,
adquisiciones u otras necesidades similares. Por otro lado, proporciona a los inversores la
oportunidad de invertir su dinero en instrumentos financieros que pueden generar rendimientos

a lo largo del tiempo.

Bolsas de valores y mercados secundarios: las operaciones en el mercado de capitales a
menudo se realizan a través de bolsas de valores, donde los valores se compran y venden en
un entorno regulado. Ademas, existe un mercado secundario donde los inversores pueden

comprar y vender valores entre ellos, lo que brinda liquidez a los activos financieros.

Riesgo y rendimiento: como en cualquier forma de inversion, el mercado de capitales implica
ciertos niveles de riesgo. Los inversores asumen riesgos en busca de rendimientos mayores, y
los emisores enfrentan la tarea de ofrecer valores atractivos que encuentren demanda en el

mercado.



Finalmente, el mercado de capitales desempefia un papel fundamental en la economia al facilitar
el flujo de capital a largo plazo entre quienes necesitan financiamiento y aquellos que buscan

oportunidades de inversion.

2.1.3 Mercado de valores

2.1.3.1 Definicién

El mercado de valores, segin (Mantilla & Albuja, 2020) es un segmento del sistema financiero donde
se lleva a cabo la compra y venta de valores financieros, como acciones, bonos, y otros
instrumentos financieros (p.26). Es asi, que este mercado facilita la interaccion entre oferentes
(quienes emiten los valores, como empresas 0 entidades gubernamentales) y demandantes
(inversionistas que desean adquirir dichos valores). La negociacion de estos valores se realiza en
instituciones especificas, como bolsas de valores, mediante mecanismos que aseguran
transparenciay eficiencia en las transacciones. Particularmente, los inversionistas pueden adquirir
participaciones en empresas (acciones) o prestar dinero a gobiernos o entidades corporativas
(bonos) (Coba, 2023). Entonces, la valoracion de estos instrumentos flucta segun las condiciones

del mercado, la situacion financiera de las empresas y otros factores econémicos.

Particularmente, la participacién en el mercado de valores ofrece a las empresas una via para
obtener financiamiento mediante la emision de acciones o bonos. Al mismo tiempo, brinda a los
inversionistas la oportunidad de diversificar sus portafolios y obtener rendimientos a través de la
compra y venta de estos instrumentos financieros. La regulacién del mercado de valores varia
segun el pais y suele estar respaldada por leyes y entidades gubernamentales que supervisan su
funcionamiento para garantizar la integridad y la confianza de los participantes. Esto permite a
los empresarios contar con los recursos necesarios para la ejecuciéon de nuevos proyectos, al
mismo tiempo que brinda a los ahorradores e inversionistas la oportunidad de diversificar sus

carteras y obtener beneficios acordes con sus niveles de tolerancia al riesgo (Alencastro & Alava,
2020)

Este mecanismo de desintermediacion financiera facilita la obtencién de financiamiento a
mediano y largo plazo para el sector productivo, constituye una alternativa distinta al crédito
bancario y a un costo potencialmente menor. La negociacion se realiza a través de titulos valores
de renta variable o fija, emitidos por instituciones publicas o empresas privadas, y adquiridos por
inversionistas. EI Mercado de Valores se estructura en tres segmentos: bursatil, extrabursatil y

privado, y engloba diversos actores, incluye entidades de apoyo e intermediarios (Nina, Roca, &
Palenque, 2023)
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De manera similar, Ecuador no se escapa a esta realidad, la poblacién exhibe una escasa
familiaridad con el &mbito bursatil y el tema se encuentra préacticamente sin explorar. Esto lleva
a que los inversionistas asocien esta esfera con riesgos o posibles fraudes, y dar preferencia a otras
actividades financieras, especialmente en el mercado bancario, que se posiciona como la primera

opcidn tanto para inversiones como para el ahorro (Molina, Moran, Molina, & Caiza, 2023)

2.1.3.2 Importancia

La finalidad del mercado de valores es la negociacién de activos, acciones o deudas emitidas por
empresas con el proposito de financiar proyectos de expansion, facilitar el crecimiento o cubrir
deudas a corto plazo. En Ecuador, este mercado se presenta como una alternativa competitiva
frente a la banca privada, su funcién primordial consiste en dirigir el ahorro hacia fuentes de
financiamiento para los emisores de valores. A su vez, estos emisores ofrecen beneficios a los
inversionistas, consolidan asi un sistema que favorece tanto a quienes buscan financiamiento

como a aquellos que invierten en estos instrumentos financieros. (Morillo & Calderén, 2023)

Razdn, para que el mercado de valores desempefie un papel crucial para las empresas industriales

por varias razones, entre las que se incluyen:

a. Financiamiento a largo plazo: las empresas industriales a menudo requieren grandes sumas de
capital para financiar proyectos a largo plazo, como la expansion de instalaciones, la
investigacion y desarrollo, la adquisicion de tecnologia o la modernizacién de equipos. El
mercado de valores proporciona a estas empresas una fuente de financiamiento a largo plazo
emite acciones o bonos, les permite recaudar fondos significativos para sus iniciativas

estratégicas.

b. Diversificacion de fuentes de financiamiento: al cotizar en el mercado de valores, las empresas
industriales diversifican sus fuentes de financiamiento mas alla de los préstamos bancarios
tradicionales. Esto le brinda acceso a una base mas amplia de inversores, incluidos individuos,

fondos de pensiones, fondos mutuos y otros inversionistas institucionales.

c. Visibilidad y prestigio: estar listada en el mercado de valores a menudo conlleva un aumento
en la visibilidad y el prestigio de una empresa. Esto puede ser beneficioso para atraer
inversores, clientes y socios comerciales, asi como para fortalecer la imagen de la empresa en

el mercado.
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d.

Liquidez para los accionistas: la cotizacion en el mercado de valores proporciona a los
accionistas de una empresa industrial la capacidad de vender sus acciones de manera
relativamente fécil y rapida. Esta liquidez aumenta la atractividad de las acciones como una
forma de inversién y puede contribuir a una mayor participacion de los inversionistas en el

mercado secundario.

Valoracién objetiva en el mercado de valores la cotizacion implica una valoracion objetiva de
la empresa, el precio de sus acciones o bonos refleja la percepcién del mercado sobre su
desempefio y perspectivas futuras. Esto puede ser Util para la empresa al establecer una

referencia transparente para su valor.

Facilitacion de fusiones y adquisiciones: las empresas industriales cotizadas pueden utilizar
sus acciones como una forma de adquirir otras empresas o fusionarse con ellas. Las acciones
negociables en el mercado de valores pueden simplificar las transacciones y facilitar la

consolidacién en el sector industrial.

Desde ese punto de vista, segln Freire, et al. (2023) el mercado de valores es fundamental para las

empresas industriales al proporcionarles acceso a financiamiento a largo plazo, diversificar sus

fuentes de capital, mejorar su visibilidad y prestigio, ofrecer liquidez a los accionistas y facilitar

operaciones estratégicas como fusiones y adquisiciones.

2.1.3.3 Tipo de mercado

En el mercado de valores, (Fernandez, 2019) se puede clasificar de diversas maneras segun diferentes

criterios. A continuacion, presenta algunas de las clasificaciones comunes:

Por Valor Negociado:

Mercado de Acciones (Bolsa de Valores): donde se negocian acciones de empresas. Los
inversionistas compran y venden acciones para obtener ganancias o participacion en la
propiedad de la empresa.

Mercado de Bonos: donde se negocian instrumentos de deuda emitidos por gobiernos,
empresas 0 entidades. los inversores prestan dinero a cambio de pagos de intereses regulares

y la devolucion del principal al vencimiento.
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Por Emisor:

= Mercado Primario: donde los valores se emiten por primera vez. Las empresas obtienen fondos
directamente de los inversionistas al emitir nuevas acciones o bonos.
= Mercado Secundario: donde los valores previamente emitidos se negocian entre inversores. La

compra y venta de valores en este mercado no afecta directamente a la empresa emisora.

Por Ambito Geografico:

= Mercado Nacional: operaciones realizadas dentro del pais.
= Mercado Internacional: operaciones que involucran valores de emisores extranjeros o que se

negocian en bolsas de valores extranjeras.

Por Segmento de Mercado:

= Mercado Principal: donde se negocian valores de empresas grandes y bien establecidas.

= Mercado Alternativo: donde se negocian valores de empresas mas pequefias o en crecimiento.

Por Tipo de Operacion:

= Mercado al Contado (Spot): donde las transacciones se liquidan de inmediato.

= Mercado a Futuro o Derivados: donde se acuerda comprar o vender valores en el futuro a un
precio predeterminado.

= Mercado de Divisas (Forex): se trata del mercado donde se negocian divisas. Los participantes
compran y venden monedas extranjeras con el objetivo de obtener ganancias debido a las

fluctuaciones en los tipos de cambio.

Estos tipos ofrecen una vision general de la diversidad del mercado de valores y como puede
organizarse segun diferentes criterios. Es importante sefialar que estas categorias pueden
superponerse en la realidad, ya que algunos mercados pueden clasificarse de acuerdo con mas de

un criterio.

2.1.3.4 Participantes de mercado de valores

El mercado de valores cuenta con diversos participantes que desempefian roles especificos en la

emision, compra y venta de valores. A continuacion, se presentan algunos de los participantes
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clave en este mercado, segun los autores (Alencastro & Alava, 2020), (Mantilla & Morejon, 2021) Y (Alvarado,
2022), entre otros, que acuerdan que los participantes en un mercado de valores al incursionar

incluyen:

Emisores:

= Empresas: emiten acciones o bonos para obtener financiamiento.

= Gobiernos: emiten bonos para financiar proyectos y cubrir déficits presupuestarios.

Inversionistas:

= Inversionistas Minoristas: individuos que invierten su propio dinero en valores.
= Inversionistas Institucionales: entidades mas grandes, como fondos de pensiones, fondos
mutuos, compafiias de seguros y bancos, que invierten grandes sumas de dinero en el mercado

de valores en nombre de sus clientes o para sus propias carteras.

Intermediarios Financieros:

= Bancos de Inversion: ayudan en la emision de nuevos valores y proporcionan servicios de
asesoramiento financiero a las empresas.

= Corredores de Bolsa: facilitan la compra y venta de valores en los mercados, actGan como
intermediarios entre compradores y vendedores.

= Casas de Bolsa: instituciones que ofrecen servicios de corretaje y asesoramiento financiero.

a. Institucion regulatoria:

= Comisiones de Valores: entidades gubernamentales encargadas de regular y supervisar el
mercado de valores para garantizar la transparencia y la equidad.

= Bolsas de Valores: plataformas donde se lleva a cabo la negociacién de valores bajo reglas
especificas.

b. Analistas Financieros:

= Analistas de Valores: profesionales que evaltan la salud financiera de empresas y emiten

recomendaciones de inversion.
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c¢. Calificadoras de Riesgo:

Agencias de Calificacion de Crédito: evallan la calidad crediticia de emisores de bonos y emiten
calificaciones que afectan la percepcidon del riesgo asociado con esos valores. Los calificadores
de riesgo, también conocidos como agencias calificadoras de riesgo, son entidades especializadas
gue evalUan y emiten opiniones sobre la capacidad crediticia y la solvencia financiera de emisores
de deuda, como gobiernos, empresas y entidades financieras. Estas agencias desempefian un papel
crucial en los mercados financieros al proporcionar informacion valiosa a inversores y

prestamistas sobre el riesgo asociado con la deuda emitida por diferentes entidades.

Las calificaciones de riesgo, segun Rodriguez, et al. (2023) se expresan mediante letras o simbolos
que indican la calidad crediticia del emisor y la probabilidad de que cumpla con sus obligaciones
de pago. Las calificaciones mas comunes incluyen categorias como "AAA" (la mas alta calidad
crediticia), "AA", "A", "BBB", "BB", "B", "CCC", entre otras. Cada categoria refleja un nivel
creciente de riesgo crediticio. Las agencias calificadoras de riesgo realizan analisis exhaustivos
de la situacion financiera, la capacidad de pago de deudas, las condiciones econémicas y otros
factores relevantes antes de asignar una calificacion. Algunas de las agencias calificadoras de
riesgo mas conocidas a nivel mundial incluyen Standard & Poor's (S&P), Moody's Investors

Service y Fitch Ratings.

Es importante destacar que, aunque las calificaciones de riesgo proporcionan informacion valiosa,
también han sido objeto de criticas, especialmente después de la crisis financiera de 2008, ya que
algunos argumentan que estas agencias no siempre han evaluado de manera precisa el riesgo

asociado con ciertos instrumentos financieros complejos.

d. Depositarios y Custodios:

= Depositarios: instituciones que mantienen registros de propiedad de acciones y facilitan su
transferencia.

= Custodios: entidades que resguardan los valores fisicos y garantizan la liquidacion segura de

las transacciones.

e. Inversionistas Activistas:

Inversionistas que participan en la toma de decisiones: inversionistas que adquieren

participaciones significativas en empresas y buscan influir en las decisiones corporativas.
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Estos participantes trabajan de manera conjunta para facilitar el funcionamiento eficiente y
transparente del mercado de valores. Cada uno desempefia un papel especifico que contribuye al
proceso de inversion y financiamiento a través de instrumentos financieros. Estos inversionistas
activistas a menudo utilizan herramientas como cartas abiertas a la direccion, reuniones de
accionistas, y en algunos casos, presentan propuestas en las juntas de accionistas para promover
sus objetivos. Su objetivo final es maximizar el valor para los accionistas y, a menudo, creen que
su intervencion puede mejorar el rendimiento y la posicion competitiva de la empresa. Sin
embargo, su enfoque a veces puede generar controversia y resistencia por parte de la

administracion existente.

2.1.4 Instrumentos financieros

Los instrumentos financieros, segin (Martinez, Guercio, Orazi, & Vigier, 2022) son contratos y
documentos que representan un valor econémico y pueden ser comprados, vendidos o negociados
en los mercados financieros. Estos instrumentos se utilizan para canalizar el dinero y gestionar
riesgos en el ambito financiero (pp.20-31). Aqui hay una descripcién general de algunos tipos

comunes de instrumentos financieros:

2.1.4.1 Renta fija

La renta fija, segun (Prieto, 2023) €s una categoria de instrumentos financieros que se caracterizan
por ofrecer un pago fijo o preestablecido de intereses a intervalos especificos y devolver el capital
invertido al vencimiento del instrumento (p.56). En otras palabras, la renta fija implica la
inversion en activos que generan flujos de efectivo regulares y conocidos, proporcionan cierta

seguridad en cuanto a los ingresos esperados.

En particular, los instrumentos de renta fija son emitidos por gobiernos, empresas u otras
entidades para obtener financiamiento. Algunos de los instrumentos de renta fija mas comunes

incluyen:
a) Bonos: los bonos son titulos de deuda emitidos por gobiernos, municipios o empresas. Al

comprar un bono, el inversor presta dinero al emisor. A cambio, el emisor paga intereses

periodicos y devuelve el capital al vencimiento del bono.
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b) Papel Comercial: son instrumentos de deuda a corto plazo emitidos por empresas para cubrir
necesidades financieras temporales. Tienen un plazo mas corto que los bonos y suelen ser

emitidos en el mercado monetario.

¢) Certificados de Depdsito (CD): emitidos por bancos, los CD son depdsitos a plazo fijo con una

tasa de interés predeterminada. El inversor recibe el principal mas los intereses al vencimiento.

d) Obligaciones Gubernamentales: los gobiernos emiten bonos u otros instrumentos de deuda
para financiar sus operaciones. Estos instrumentos ofrecen pagos regulares de intereses y

devolucion del principal al vencimiento.

e) Letras del Tesoro: son titulos emitidos por el gobierno con plazos méas cortos que los bonos.
Ofrecen pagos de intereses y devolucion del principal al vencimiento.

La principal caracteristica de la renta fija es que proporciona una corriente constante de ingresos
para los inversores a lo largo del tiempo. Esto hace que los instrumentos de renta fija sean
atractivos para aquellos inversores que buscan estabilidad y seguridad en sus inversiones, aungue
amenudo implican tasas de interés mas bajas en comparacién con inversiones mas riesgosas como
las acciones. Es importante destacar que, aunque la renta fija ofrece una mayor seguridad en
términos de ingresos, todavia esta sujeta a riesgos como el riesgo de interés, el riesgo crediticio y
el riesgo de inflacién. Los inversores deben considerar cuidadosamente estos factores antes de

tomar decisiones de inversion en instrumentos de renta fija.

2.1.4.2 Renta variable

La renta variable, segin Andrade, et al. (2019) se refiere a una clase de activos financieros que
representan una participacion en la propiedad de una empresa. Los inversores que poseen acciones
de una empresa son propietarios de una parte de esa empresa y tienen derechos sobre los
beneficios y decisiones de la compafiia. Por lo tanto, las acciones, son instrumentos de renta
variable que se compran y venden, segun Gestion Digital (2020) en el mercado de valores. El valor
de estas acciones puede variar segun diversos factores, como el desempefio financiero de la

empresa, las condiciones del mercado, la economia en general y otros factores externos.

Particularmente, a diferencia de la renta fija, donde los inversores reciben pagos regulares en
forma de intereses, la renta variable no garantiza pagos periodicos. Los rendimientos de la

inversion en acciones provienen de la apreciacion del valor de las acciones y, en algunos casos,
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de los dividendos distribuidos por la empresa. Por eso, es importante destacar que la inversion en
renta variable conlleva un mayor riesgo en comparacion con la inversion en renta fija, ya que el
valor de las acciones puede fluctuar significativamente en el corto plazo. Sin embargo, a largo
plazo, las inversiones en renta variable han demostrado ofrecer rendimientos potencialmente mas

altos.

En definitiva, al analizar la renta variable se refiere a la propiedad de acciones de una empresa,
donde los inversores comparten los riesgos y beneficios de dicha empresa. Seguidamente se
menciona algunos tipos de renta variable, segin Calero, et al. (2018) en la investigacion que
realizan, la renta variable es un tipo de inversion en la que los rendimientos no estan
predeterminados y pueden variar segin el desempefio del activo subyacente, como acciones,
participaciones en fondos de inversion o instrumentos similares. Aqui hay varios tipos de renta

variable:

a) Acciones comunes: representan la propiedad parcial de una empresa y otorgan a los
accionistas derechos sobre las decisiones corporativas y los beneficios.

b) Acciones preferentes: aunque son similares a las acciones comunes, las acciones preferentes
ofrecen algunos beneficios adicionales, como un pago de dividendos fijo antes de cualquier
distribucion a los accionistas comunes.

¢) Fondos de inversion: los fondos mutuos y los fondos cotizados en bolsa (ETF) son vehiculos
de inversion que agrupan el dinero de varios inversores para comprar una cartera
diversificada de acciones y otros valores.

d) Bonos convertibles: son instrumentos hibridos que combinan caracteristicas de acciones y
bonos. Los inversores pueden convertir los bonos en acciones de la empresa emisora en
determinadas condiciones.

e) Unidades de participacion: estas representan la propiedad en un fondo de inversién cerrado
y se negocian en bolsa de manera similar a las acciones.

f)  Acciones de crecimiento: Se refieren a acciones de empresas que se espera que experimenten
un rapido crecimiento en ingresos y beneficios.

g) Acciones de valor: Representan acciones que se consideran infravaloradas en comparacion
con su valor intrinseco y, por lo tanto, pueden ser consideradas como oportunidades de
inversion.

h) Acciones de dividendos: son acciones de empresas que tienden a pagar dividendos
consistentes a los accionistas.

i) Acciones de pequefia, mediana y gran capitalizacion: se clasifican segun el tamafio de

mercado de la empresa emisora. Las acciones de pequefia capitalizacion pertenecen a
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empresas mas pequefias, mientras que las acciones de gran capitalizacion pertenecen a
empresas mas grandes.
j)  Acciones internacionales o globales: representan acciones de empresas que operan fuera del

pais de origen del inversor.

Desde ese punto de vista, es importante tener en cuenta que la renta variable implica riesgos y
que los inversores pueden experimentar pérdidas si el valor de los activos disminuye. Diversificar

la cartera y comprender el perfil de riesgo son consideraciones clave al invertir en renta variable.

2.1.5 Sistema bancario

El término "sistema bancario", es una fuente de financiamiento para toda empresa, que segun
(Andrade, Pisco, & Quinde, 2022) se refieren al conjunto de instituciones financieras, normativas y
practicas que facilitan la intermediacion financiera, es decir, la canalizacion de recursos
econémicos desde los ahorradores hacia los que necesitan financiamiento. La forma mas
convencional de obtener financiamiento para las empresas en Ecuador ha sido a través de
préstamos bancarios y recursos propios. No obstante, muchas de estas empresas enfrentan

dificultades para expandirse y, en muchos casos, ni logran sobrevivir mas alla de una década.

Este problema se atribuye principalmente a la incapacidad de muchas empresas para cumplir con
los exigentes estandares de garantias y los numerosos requisitos establecidos por las instituciones
financieras para acceder a préstamos econémicos. Es relevante destacar segin Ruiz (2022) que las
empresas de tamafio mediano y grande desempefian un papel significativo en el ambito
socioecondmico, ya que contribuyen a la concentracion de la riqueza y la calidad productiva de
un reducido nimero de empresas hacia un espectro mas amplio. Por eso, este sistema bancario
desempefia un papel fundamental en la economia al proporcionar servicios financieros esenciales.
Asimismo, Westreicher y Lopez (2020) sostienen que su actividad consiste en captar el ahorro del

publico y, con ese capital, solventar el otorgamiento de créditos y realizar inversiones.

En otras palabras, las instituciones integrantes del sistema bancario captan los fondos de
individuos o0 empresas con excedentes, canalizan ese excedente hacia los agentes econémicos que
presentan déficits. Es importante recordar que los bancos, en su calidad de empresas, obtienen
beneficios al pagar a sus depositantes un interés medio inferior al que cobran por los préstamos

concedidos a sus prestatarios.

Aqui hay algunos elementos del sistema bancario, seguidamente se detalla:
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a. Bancos: un banco representa una entidad financiera cuya funcion principal radica en la gestion
y supervision del dinero, proporcionan diversos servicios como el resguardo de grandes sumas
de efectivo, la ejecucidn de transacciones financieras seguin Westreicher (2024) Yy la concesién de

préstamos o créditos, entre otras actividades.

b. Productos bancarios: estos constituyen los servicios ofrecidos por el banco, abarcan opciones
de ahorro como dep6sitos o a plazo, asi como alternativas de financiamiento como tarjetas de
crédito. Ademas, los bancos proporcionan oportunidades de inversién, como fondos mutuos.
Es importante sefialar que la distincion entre productos de ahorro e inversion radica en que los
primeros garantizan un rendimiento seguro, mientras que los segundos conllevan ciertos

riesgos.

¢. Entidades supervisoras: normalmente, una entidad gubernamental se encarga de recopilar
informacion del sistema financiero, incluye el sector bancario, verifican que las instituciones
bancarias cumplan con ciertos requisitos, como mantener un porcentaje de morosidad en su

cartera de clientes por debajo de ciertos limites.

d. Autoridad monetaria: esta entidad determina la politica monetaria del pais, incluyen aspectos
como el encaje bancario y la tasa de interés de referencia. Ademas, se encarga de la emision

de billetes y monedas.

El sistema bancario, también conocido como banca, forma parte integral del sistema financiero,
el cual abarca un concepto mas amplio que incluye cajas de ahorro y crédito, asi como otras

instituciones microfinancieras.

Adicionalmente, el sistema financiero engloba los mercados financieros, como la bolsa de
valores, donde se lleva a cabo la negociacion de activos tales como bonos y acciones. Es esencial
para el funcionamiento de la economia, y facilita el movimiento de dinero, el acceso al crédito y
la inversion. La salud y la eficiencia de este sistema son cruciales para el desarrollo econémico y

la estabilidad financiera de un pais.

2.1.6 Bancos

Un banco es una fuente seguin Westreicher (2024) de entidad financiera de créditos cuyo principal fin
es el control y administracion del dinero, por medio de distintos servicios ofrecidos como el

almacenaje de grandes cantidades de dinero, realizacion de operaciones o la concesion de
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préstamos o créditos, entre otros (Galan, 2020). Un banco es una entidad financiera cuya funcion
principal es gestionar y canalizar el dinero. Actllan como intermediarios entre aquellos que tienen
excedentes de capital (ahorradores) y aquellos que necesitan capital (prestatarios). Los bancos
ofrecen una amplia gama de servicios financieros, que incluyen la recepcion de depositos, la
concesion de préstamos, la facilitacion de transacciones, la emision de tarjetas de crédito y débito,

y la provision de servicios de inversion y asesoramiento financiero.

Los bancos desempefian un papel crucial en la economia al proporcionar la infraestructura
financiera necesaria para el funcionamiento de los mercados y facilitar el flujo de dinero y crédito.
Ademas, contribuyen a la estabilidad financiera y al desarrollo econdmico al respaldar proyectos
de inversion a través de la concesion de préstamos. Estas instituciones estan sujetas a regulaciones
estrictas para garantizar la integridad del sistema financiero y la proteccion de los intereses de los
depositantes. Los bancos pueden variar en tamafio y alcance, desde pequefias sucursales locales

hasta grandes instituciones financieras internacionales.

En la actualidad, la tecnologia ha transformado en los bancos que operan con la introduccion de
servicios en linea, banca movil y otras innovaciones que mejoran la accesibilidad y la eficiencia
de las transacciones financieras.

2.1.6.1 Tipos de bancos del Ecuador

= Banca Privada

La banca privada es un tipo de empresa que no depende del Estado; es decir, realiza sus

operaciones desde el sector privado. (Banco Internacional , 2022)

= Banca publica

La banca publica la conforman aquellas entidades bancarias cuyo principal propietario es el

Estado, es decir, son sociedades financieras que estan bajo control estatal. (Novicap, 2021)

2.1.7 Intermediacion financiera

La intermediacion financiera sucede al depositar su dinero un grupo de personas en una entidad

financiera y este mismo dinero se presta a otras personas que lo necesitan para la compra de bienes
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y servicios o para actividades productivas. De esta manera, el ahorro de un grupo de personas se

convierte en recursos para otros. (Asobanca, 2023)

2.1.7.1 Cooperativas de ahorro y crédito

Las cooperativas de ahorro y crédito se destacan como entidades socioecondémicas que tienen la
capacidad de abordar las necesidades econdmicas de sus miembros y de impactar positivamente
en el bienestar de la comunidad y la sociedad en general. Lo logran mediante la implementacion
de procesos administrativos eficaces y eficientes, al tiempo que respetan los principios y valores

caracteristicos del movimiento cooperativo a nivel internacional (Garcia, Hurtado, Ponce, & Séanchez,
2021).

Estas cooperativas se erigen como instrumentos clave para fomentar la inclusion financiera,
promover la equidad y contribuir al desarrollo sostenible de las comunidades a las que sirven. Su
enfogue centrado en la colaboracion y la participacion de los socios refleja la esencia misma de

los principios cooperativos.

2.1.7.2 Mutualistas

El mutualismo surge con el propdsito de brindar a sus asociados o clientes, ciertos servicios, la
mutualidad forma parte del sector popular y solidario porque el capital social de la institucién
mutualista se encuentra conformado por sus asociados a través de certificados de aportacion, en
las Mutualistas en el Ecuador priman los principios sociales de predominio de la persona sobre el
capital, entendiéndose que no existe acumulacion de capital y a nivel democratico, existe el

principio de una persona un voto a nivel decisivo. (Vinueza, 2023)

2.1.7.3 Cajas de ahorro

Son entidades que podran optar por la personalidad juridica integradas por miembros de un mismo
gremio o institucion, por grupos de trabajadores con un empleador comun, grupos familiares,

barriales o por socios de cooperativas distintas de las de ahorro y crédito. (Superintendencia de
Economia, Popular y Solidaria, 2021).

Especificamente, viene a ser una entidad que opta por la personalidad juridica y que pertenecen
al sector financiero popular y solidario, que realizan sus actividades, exclusivamente, en los

recintos, comunidades, barrios o localidades en donde se constituyen.
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2.1.7.4 Tasas

La tasa de interés se define como un valor establecido en funcién de una cantidad de dinero y el
lapso de tiempo asociado. Desde una perspectiva econdmica, cominmente se conceptualiza la
tasa de interés como el costo del dinero en relacion con el tiempo (Banco Central del Ecuador,
2022). En el ambito financiero, la tasa de interés desempefia un papel crucial al determinar el
rendimiento o el costo asociado a los préstamos, inversiones o productos financieros. Esta tasa se
convierte en un indicador esencial que influye en las decisiones de los individuos, las empresas y
las instituciones financieras. Por lo tanto, comprender la dindmica de la tasa de interés es
fundamental para evaluar la rentabilidad de las inversiones, la viabilidad de los préstamos y la

salud general de la economia.

La fluctuacion de las tasas de interés también se asocia estrechamente con las politicas monetarias
implementadas por las autoridades financieras. Los bancos centrales, al ajustar las tasas de interés
de referencia, buscan influir en el gasto, la inflacién y el crecimiento econémico. En este sentido,
la tasa de interés no solo representa el precio del dinero en el tiempo, sino que también refleja
dindmicas econémicas mas amplias que impactan en diversos aspectos de la actividad financiera

y econémica.

Tabla 2- 1: Tasas de Interés Afectivas Referenciales

Producto Corporativo 9,94
Producto Empresarial 10,85
Producto PYMES 11,00
Consumo 16,27
Educativo 8,78
Educativo Social 5,49
Vivienda de Interés Publico 4,97
Vivienda de Interés Social 4,97
Inmobiliario 9,91
Microcrédito Minorista 20,21
Microcrédito de Acumulacion Simple 20,43
Microcrédito de Acumulacion Ampliada 19,97
Inversion Publica 8,56

Fuente: Tomado del Banco Central del Ecuador 2023
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2.1.8 Normas regulatorias

Las normas regulatorias, son las reglas y directrices establecidas por autoridades
gubernamentales, agencias o entidades supervisoras para regular y controlar la conducta de
individuos, empresas u organizaciones en un determinado sector o industria. Estas normas tienen
como objetivo principal promover la transparencia, la equidad, la seguridad y el buen

funcionamiento de los mercados y actividades econémicas.

Las normas regulatorias abarcan una amplia gama de &reas y sectores, desde la banca y las
finanzas hasta la salud, el medio ambiente, la seguridad laboral, las telecomunicaciones, entre
otros. Su proposito es evitar practicas desleales, proteger a los consumidores, garantizar la
estabilidad financiera y promover el bienestar publico. Las normas regulatorias pueden incluir
requisitos sobre la divulgacion de informacion, estandares de calidad, limites de exposicion de
riesgos, practicas éticas, proteccion del medio ambiente, entre otros aspectos relevantes para el
sector en cuestion. Ademas, las entidades encargadas de hacer cumplir estas normas pueden

imponer sanciones o medidas correctivas en caso de violaciones.

Es importante destacar que las normas regulatorias son instrumentos esenciales para establecer
un marco legal y ético que promueva un comportamiento responsable y contribuya al buen

funcionamiento de los diferentes sectores de la sociedad.

2.1.8.1 Reglamento General de la Ley de Mercado de Valores

El reglamento general es una normativa detallada que complementa y especifica las disposiciones
establecidas en la Ley de Mercado de Valores. Este reglamento proporciona lineamientos mas
especificos sobre como deben llevarse a cabo ciertas operaciones, transacciones o practicas en los
mercados de valores, abordando aspectos como la transparencia, la proteccion al inversionista y
la integridad del mercado. Su objetivo es asegurar un funcionamiento ordenado y justo de estos
mercados, promoviendo asi la confianza de los participantes y la eficiencia en la asignacién de

recursos.

Estos elementos parecen formar parte del marco legal y regulatorio que rige las actividades
financieras, de valores y seguros en un pais especifico. Para obtener informacion mas detallada y
especifica sobre el significado y el alcance de cada uno de estos elementos, seria necesario

referirse a la legislacion y normativas pertinentes del pais en cuestion.
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2.1.8.2 Cddigo Organico Monetario y Financiero

Este tipo de ley establece el marco legal y regulatorio para la organizacion y funcionamiento del
sistema monetario y financiero de un pais. Puede abordar aspectos relacionados con la emisién
de moneda, la politica monetaria, la regulacién de instituciones financieras, entre otros. El

objetivo principal es garantizar la estabilidad y solidez del sistema financiero.

2.1.9 Entes regulatorios

Los entes regulatorios, también conocidos como organismos o autoridades reguladores, son
instituciones gubernamentales o independientes encargadas de establecer y supervisar el
cumplimiento de las normas y regulaciones en un sector especifico de la economia. Estos entes
desempefian un papel fundamental en la proteccion de los intereses publicos, la promocion de la
competencia justa y la garantia de que las actividades econémicas se lleven a cabo de manera
ética y eficiente.

Estos entes regulatorios tienen la autoridad para emitir normativas, realizar inspecciones, imponer
sanciones y garantizar que las empresas y los individuos cumplan con las leyes y regulaciones
establecidas en sus respectivos sectores. Su funcion es esencial para mantener un equilibrio entre
el interés publico y los objetivos comerciales, promueve la estabilidad y la integridad en diversas

areas de la sociedad y la economia.

2.1.9.1 Junta de politica y Regulacion Financiera

Es una entidad clave que desempefia un papel fundamental en la supervision, regulacién y toma
de decisiones estratégicas para garantizar la estabilidad y solidez del sistema financiero. Su
funcion es formular politicas, establecer regulaciones y monitorear el cumplimiento de las

normativas en el sector financiero.
2.1.9.2 Banco central de Ecuador
Es una entidad reguladora y ejecutora de politicas monetarias, y es determinante en la
preservacion de la estabilidad econdmica y del bienestar de la sociedad. Su funcionamiento es

establecer las tasas de interés, controlar la emision de la moneda, supervisar las actividades

financieras cumplen con los objetivos macroeconémicos, en la implementacion de medidas que
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busquen prevenir desequilibrios y garantizar un entorno propicio para el crecimiento econémico

sostenible.

2.1.9.3 Superintendencia de Compaiiias Valores y Seguros

Este ente regulatorio es una entidad gubernamental o independiente encargada de supervisar y
regular las actividades de las compafiias, los mercados de valores y el sector de seguros. Su
funcidn es velar por la transparencia, la integridad y la eficiencia de estos mercados, asi como

proteger los derechos e intereses de los inversionistas y asegurados.

2.1.9.4 Superintendencia de economia popular y solidaria

Este ente se enfoca en la supervision y regulacion de las entidades que conforman la economia,
popular y solidaria, promueven el desarrollo y contribuye al fortalecimiento de la economia
solidaria del pais. El rol de este ente es la asesoria y capacitacion a las entidades supervisadas,
facilitan su cumplimiento normativo y promueve buenas précticas que beneficien a los miembros

y a la comunidad en general.

2.1.10 Sector industrial

El sector industrial se refiere a la parte de la economia, (IND Industrias, 2023) que se dedica a la
produccién de bienes fisicos mediante la transformacion de materias primas en productos
acabados. Este sector desempefia un papel fundamental en el desarrollo econdémico de un pais, ya
que implica la fabricacion y produccion a gran escala de bienes tangibles. Abarca una amplia
variedad de actividades y sectores, que van desde la fabricacion de productos basicos hasta la
produccion de bienes de consumo duraderos y no duraderos. Algunas caracteristicas y aspectos

importantes del sector industrial incluyen:

a) Produccion y Transformacion: el sector industrial involucra la produccion y transformacion
de materias primas, componentes o bienes semielaborados en productos finales. Esto puede
implicar procesos de fabricacion, ensamblaje, construccion y otros métodos de

transformacion.

b) Division en Subsectores: se puede subdividir en diferentes subsectores, como la industria
manufacturera, la construccion, la mineria, la energia, entre otros. Cada subsector se

especializa en actividades especificas.
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c)

d)

f)

9)

h)

Importancia Econdmica: el sector industrial a menudo se considera un indicador clave del
desarrollo econdmico de un pais. La capacidad de producir bienes de manera eficiente y
competitiva contribuye al crecimiento econémico, la generacion de empleo y la mejora de la

infraestructura.

Tecnologia e Innovacion: la industria tiende a estar a la vanguardia en términos de adopcion
de tecnologias avanzadas y procesos innovadores. La automatizacion y la implementacién de
tecnologias de vanguardia son comunes en el sector industrial para mejorar la eficiencia y la

calidad de la produccion.

Cadenas de Suministro: la produccion industrial a menudo implica cadenas de suministro
complejas, que incluyen proveedores de materias primas, fabricantes, distribuidores y
minoristas. La eficiencia de estas cadenas afecta la competitividad del sector.

Impacto Ambiental: la produccion industrial puede tener impactos significativos en el medio
ambiente, incluida la generacién de residuos, las emisiones de gases de efecto invernadero y
el consumo de recursos naturales. Por lo tanto, la sostenibilidad y la responsabilidad ambiental

son consideraciones importantes.

Contribucion al PIB: en muchos paises, el sector industrial es una parte significativa del
Producto Interno Bruto (PIB), reflejan su importancia en la generacion de riqueza y valor

economico.

Diversidad de Sectores: el sector industrial abarca una amplia variedad de sectores, desde la
fabricacion de productos quimicos y automoviles hasta la produccion de alimentos y textiles.

La diversidad de actividades dentro del sector refleja la variedad de bienes producidos.

Para ello, es fundamental tener en cuenta que el sector industrial constituye una parte vital de la

economia al enfocarse en la produccion de bienes tangibles. No solo desempefia un papel crucial

en el desarrollo econémico, sino que también es un motor fundamental para la creacion de empleo,

proporcionando oportunidades laborales a una amplia gama de personas en diferentes niveles de

habilidad y educacién. Ademas, su capacidad para adaptarse dinamicamente y adoptar

tecnologias avanzadas no solo impulsa el progreso econémico al mejorar la eficiencia y la

productividad, sino que también fortalece la competitividad a nivel global al permitir a las

industrias mantenerse al dia con los avances tecnoldgicos y las demandas del mercado
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internacional. En este sentido, el sector industrial se convierte en un pilar indispensable para el

crecimiento sostenible y la estabilidad econémica de un pais

2.1.11 Sector industrial ecuatoriano

2.1.11.1 Definicion

El sector industrial abarca actividades relacionadas con la produccion, fabricacion y
transformacion de bienes. En el caso de Ecuador, el sector industrial incluiria subsectores como

la manufactura, la construccion, la mineria, entre otros.

La economia del Ecuador ha estado histéricamente centrada en la exportacion de productos como
petroleo, platano y camarones. El sector industrial en el pais ha experimentado cambios a lo largo
del tiempo, influenciado por factores como la situacion econdmica global, las politicas
gubernamentales y la demanda de productos tanto a nivel nacional como internacional. (Cevallos,
2021)

2.1.11.2 Importancia

El sector industrial ecuatoriano tiene un rol fundamental, y contribuye a un mayor nivel en materia
de innovacion, dinamismo, emprendimiento y productividad de los sectores de apoyo que
participan en los diferentes procesos y esto fortalece a su vez su concentracion en los mercados
externos. La importancia del sector industrial en la economia de un pais es fundamental. En el
caso especifico de nuestro pais, comprender la relevancia de este sector es esencial para establecer
una economia solida a largo plazo. Las pequefias y medianas empresas desempefian un papel

crucial al equilibrar la economia entre los sectores privado y publico.

El impulso econdémico genera al sector industrial no solo la mejora en la situacion econémica
interna, sino que también contribuye al progreso monetario de diversos sectores, y también facilita
el crecimiento de otros sectores de la nacion. Las empresas que disefian planes financieros
estratégicos contribuyen a un trabajo continuo y estable (Cevallos, 2021). Este impulso se observa
claramente en las medianas empresas, que constantemente aportan iniciativas al mercado

financiero.

Las medianas empresas, dentro del sector industrial no solo contribuyen al equilibrio entre ellos

sectores privado y publico, sino que también impulsan la innovacion, la generacion de empleo y
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el desarrollo regional. Estas empresas a menudo actlan como catalizadores para el crecimiento
econdmico sostenible, al fomentar la competencia y diversificar la base productiva. Ademas, su
capacidad para adaptarse rapidamente a los cambios del mercado y su enfogue en nichos
especificos pueden generar una mayor resiliencia en la economia. Al promover y apoyar el
crecimiento de las medianas empresas industriales, se establece un soélido cimiento para la
diversificacion econdémica y la reduccién de la dependencia de sectores especificos, lo que a su

vez contribuye a una mayor estabilidad y prosperidad a largo plazo para el pais.

En este contexto, el respaldo y la implementacion de politicas que fomenten el desarrollo
sostenible y la competitividad de las industrias se vuelven esenciales para garantizar un sector

industrial dinamico y resiliente.

2.1.11.3 Sectores

Las actividades relacionadas con la naturaleza, principalmente la produccién agropecuaria,
pecuaria y pesquera, entre otras. En el sector ecuatoriano, la participacion del sector primario
desempefia un papel crucial, el crecimiento econémico del Ecuador ha sido impulsado
significativamente gracias a las exportaciones de petréleo y productos basicos como cacao,

platano, camarén, rosas y café (Cevallos, 2021).

Se fundamenta en la elaboracion de bienes finales mediante el uso de materias primas de origen
vegetal, animal o mineral. De este modo, se dedica a convertir las materias primas o insumos en

productos acabados. Entre los sectores e industrias ecuatorianas tenemaos:

= Procesamiento y conservacion de pescado y otros productos acuaticos.
= Fabricacién de productos de caucho y plastico.

= Elaboracion de bebidas.

= Fabricacién de metales comunes y de productos derivados de metal.

= Elaboracion de otros productos alimenticios.

= Procesamiento y conservacion de camaron.

= Fabricacion de papel y sus derivados.

= Procesamiento y conservacion de carne.

= Industrias manufactureras.

= Fabricacion de muebles.

= Fabricacion de sustancias y productos quimicos.
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= Elaboracion de aceites y grasas origen vegetal y animal.

= Fabricacion de maquinaria y equipo.

= Fabricacion de otros productos minerales no metalicos.

= Elaboracion de productos de la molineria, panaderia y pastas.

= Elaboracion de productos lacteos.

= Elaboracion de tabaco.

= Fabricacion de productos textiles, prendas de vestir, fabricacion de cuero y sus
derivados.

= Elaboracion de azucar. (CIP, 2021)

= Elaboracion de cacao, chocolate y productos de confiteria.

= Produccion de madera y sus derivados.

= Fabricacién de productos de transporte. (Cevallos, 2021)

Las actividades con mayor participacién en las ventas nacionales de la industria manufacturera
son: elaboracién de productos alimenticios seguido de fabricacion de substancias y productos
quimicos; fabricacion de papel y de productos de papel; fabricacion de metales comunes;
fabricacion de otros productos minerales no metalicos; fabricacion de productos de caucho y
pléstico y elaboracion de bebidas son los sectores que mas se destacan en la provincia de

Tungurahua. (Freire, 2021)

2.1.12 Sector industrial de la provincia de Tungurahua

El sector industrial de la provincia de Tungurahua desempefia un papel crucial en el desarrollo
econoémico y la sustentabilidad de la regién. Con una diversidad de actividades industriales que
incluyen manufactura, producciéon agricola procesada y textiles, este sector contribuye
significativamente a la generacion de empleo y al crecimiento econémico local. Ademas de ser
un motor para la economia, el sector industrial de Tungurahua fomenta la innovacion y la

modernizacion, impulsa la adopcidn de tecnologias avanzadas y practicas sostenibles.

La fortaleza de este sector no solo se refleja en su capacidad para generar ingresos, sino también
en su capacidad para fortalecer las cadenas de suministro locales y promover la competitividad
regional. En ultima instancia, la importancia del sector industrial de la provincia de Tungurahua
radica en su capacidad para mejorar la calidad de vida de la comunidad, diversificar la economia
y contribuir al progreso general de la region. A través de la generacién de empleo y la inversion

en infraestructura, el sector industrial no solo impulsa el desarrollo econémico local, sino que
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también fomenta la formacion de una red de proveedores y servicios que benefician a diversos
sectores de la sociedad, promoviendo asi una mayor inclusion y bienestar para todos los habitantes
de la provincia. Es asi, que la provincia alberga un amplio sector industrial que incluye areas

como la industria textil, alimentaria, del vidrio, automotriz, curtidurias, entre otras.

2.1.12.1 Importancia

Segun estadisticas proporcionadas por el Banco Central del Ecuador BCE, la industria
manufacturera, excluye la refinacion de petréleo, se situa en la posicion principal entre las
18 industrias a nivel nacional, contribuye con 13.962,6 millones de ddlares antes de la
pandemia en 2019, representa el 13.0% del Producto Interno Bruto (PIB) con una tasa
promedio anual de crecimiento del 6.1% entre 2009 y 2019. Sin embargo, la industria del
calzado se destaca como la de mayor relevancia, incorpora el 44% de la actividad industrial
en Tungurahua y posicionandose a la provincia como lider en la fabricacion de calzado.

Ademas, cuenta con un espacio designado para actividades industriales, la Corporacion de
Empresas del Parque Industrial, donde se llevan a cabo trabajos con un enfoque en

responsabilidad social y ambiental. (Coro, 2018)

Los datos mencionados en el sector de la industria de Tungurahua han posicionado a la
provincia en mencién, como una de las mas destacadas en términos de produccién a nivel
nacional. En este sentido, Tungurahua aporta significativamente al panorama industrial del
pais, es responsable del 75% de la produccidn total de metalmecéanica en Ecuador, el 55%
de la fabricacion de calzado, el 50% de la produccién nacional de huevos, y el 36%. de la

industria textil a nivel nacional.

La persistente contribuciéon de Tungurahua al panorama industrial del Ecuador subraya su

importancia continua en el desarrollo econémico y la tradicion fabricante del pais. (Diario La
Hora, 2021)
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CAPITULO 111

3. MARCO METODOLOGICO

La recoleccién de informacion para este trabajo se centrd en el sector bursatil de la provincia de
Tungurahua. Se toma como referencia 41 industrias que no participan en el Mercado de Valores,
asi como cuatro empresas industriales que si lo hacen. En total, se encuestaron 45 empresas (16
grandes, 29 medianas), con un enfoque particular en las 41 empresas que no participan en el
mercado bursatil debido a la falta de familiaridad con métodos alternativos al tradicional.

3.1 Enfoque de la investigacion

Este proyecto de titulacion se fundamenta en un enfoque de investigacién multidisciplinario que
combina elementos cuantitativos-cualitativos, descriptivos y explicativos. La metodologia se basa
en la observacion y el analisis de datos, incorpora tanto la induccién como la deduccion para
cumplir con el proceso de los objetivos planteados. El propdsito principal es establecer relaciones
que permitan explicar el fendmeno objeto de observacion. Para llevar a cabo esta investigacion,
se emplea encuestas como técnicas clave a las cuarenta y cinco empresas industriales, y una

entrevista a la Bolsa de Valores de Quito, el instrumento principal serd un cuestionario.

3.1.1 Cualitativo

Se trata de un enfoque de investigacién que prescinde de mediciones numéricas, opta en su lugar

por utilizar encuestas, entrevistas, descripciones y perspectivas de los investigadores. (Rodriguez,
2020)

Por lo tanto, la presente investigacién adopta un enfoque cualitativo, ya que este permite
comprender y esclarecer la complejidad inherente a las experiencias vividas por las personas,

especialmente desde una perspectiva financiera en las empresas industriales.

3.1.2 Cuantitativo

La investigacion cuantitativa, segin Rodriguez (2020) es un enfoque metodoldgico que se centra en
la recopilacion y el andlisis de datos numéricos y estadisticas con el objetivo de describir, medir,
y explicar fenémenos, asi como para realizar inferencias sobre la poblacion general a partir de
una muestra representativa. Este tipo de investigacion utiliza métodos cuantitativos para obtener

informacion objetiva y verificable sobre variables y relaciones entre variables.
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En este estudio, se lleva a cabo un analisis exhaustivo de los datos que se recopila de cada
empresa, evalla si las empresas ubicadas en las provincias de Tungurahua obtienen rendimientos
al participar en el Mercado de Valores. Se han contemplado estrategias metodoldgicas como un
componente esencial para cumplir con los objetivos, considera los siguientes aspectos, como la
identificacion de empresas registradas segun Gestién Digital (2020) en el Mercado de Valores, se
examinan en las paginas de la Bolsa de Valores y la Superintendencia de Compafiias para incluir
tanto a las empresas inscritas como a aquellas que no lo estan; a la vez, las técnicas empleadas
para la recopilacion de informacion, se prioriza en la investigacion secundaria para obtener datos

de las empresas que participan en el Mercado de Valores.

Para recopilar informacion, se emplea herramientas especificas en empresas industriales de

Tungurahua, tanto grandes como medianas, tener en cuenta factores temporales y espaciales.

3.2 Nivel de investigacion

Es el alcance que se emplea en una investigacion particular, segun Sanfeliciano (2022) es relacionar
con el enfoque multidisciplinario y los objetivos de la investigacion, la disponibilidad de datos y
la naturaleza del problema a investigar sobre el mercado de valores en cada nivel que tiene sus
propias metodologias y enfoque especificos para obtener resultados relevantes para el tema de
estudio. Es asi, que el nivel de investigacién para este tema se considera como aplicado o practico.
La investigacion aplicada implica el estudio directo de los resultados de la investigacion para
abordar problemas especificos o situaciones préacticas. En este caso, se examina la viabilidad y la
aplicacién real del mercado de valores como una alternativa de financiamiento para empresas

industriales en una provincia especifica durante un afio concreto 2023.

Finalmente, se busca comprender y abordar desafios practicos que enfrentan las empresas en

cuanto a la utilizacion del mercado de valores para financiar sus operaciones.

3.2.1 Descriptivo

El nivel descriptivo, Ojeda (2020) describe que en este nivel hay que identificar y exponer los datos
relevantes a traves de encuestas, y se evalla los resultados y se describe la situacion actual de
cualquier organizacion (pp.12-23). Desde ese punto de vista, el nivel descriptivo en este tema de
investigacion se centra en proporcionar una comprension detallada y objetiva de la situacion
actual del mercado de valores como opcion de financiamiento para las empresas industriales de

Tungurahua en el afio 2024.
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Esto incluye la identificacidn y descripcion del analisis e interpretacion de las encuestas aplicadas
a las cuarenta y cinco empresas, COmo a su vez una entrevista a la Bolsa de Valores de Quito, que
al obtener la informacion de estas dos técnicas, la encuesta con su instrumento el cuestionario y
la guia de entrevista, se logra obtener informacion relevante del andlisis e interpretacidn asi como
la obtencion de la informacidn sobre la evaluacién de como estas empresas utilizan o podrian

beneficiarse de esta alternativa de financiamiento.

Ademas, se analiza y se describe los métodos convencionales de financiamiento manejados por
la mayoria de las empresas en la provincia, proporciona una vision clara de la distribucion actual

de financiamiento en las empresas industriales de Tungurahua.

3.2.2 Exploratorio

El nivel exploratorio, enfoca Andrade, et al. (2019) que el nivel exploratorio es la adquisicion de
informacion valiosa porque permite comprender la situacion actual de las empresas, a través, de
la identificacion de oportunidades y desafios asociados. Desde ese punto de vista, el nivel
exploratorio para este tema de investigacion se centra en proporcionar una comprension detallada
y objetiva de la situacion actual del mercado de valores como opcion de financiamiento para las

empresas industriales de Tungurahua en el afio 2023 (Flores, Cando, Jacome, & Mena, 2019).

Esto incluye la identificacion y descripcion de las empresas que participan en el mercado de
valores, asi como la evaluacion de como estas empresas utilizan o podrian beneficiarse de esta
alternativa de financiamiento. Ademas, se analizan los métodos convencionales de financiamiento
utilizados por la mayoria de las empresas que proporciona una vision clara de la distribucién

actual de fuentes de financiamiento en el sector industrial de Tungurahua.

3.2.3 Explicativo

El nivel explicativo, permite responder a preguntas clave, segin (Ojeda, 2020) sobre el porqué,

ciertas decisiones se toman y como afectan a las empresas y a la economia local.

Esta comprension es mas profunda y esencial para desarrollar recomendaciones con estrategias
efectivas que mejoren el acceso de las empresas para que puedan incursionar segun Gestién Digital
(2020) en el mercado de valores. Para este tipo de investigacion a realizarse, y de acuerdo al tema
propuesto se centra en establecer la causa y efecto que permita hacer generalizaciones y no solo

explicar o acercarse a un problema, mas bien, retomar el mercado de valores como opcién de
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financiamiento para las empresas industriales de Tungurahua en el afio 2024, a fin, de promover
su crecimiento econémico. El propoésito fundamental de esta investigacién es proporcionar
informacién integral sobre los motivos detras de las decisiones tomadas por las empresas, asi

como entender las repercusiones que estas decisiones tienen en el &mbito local y econdémico.

Esta investigacion busca identificar patrones y tendencias que permitan hacer generalizaciones
significativas sobre la viabilidad y el impacto potencial de la participacion de las empresas en el
mercado de valores. Es asi que, al profundizar en estas dindmicas, se espera generar
conocimientos valiosos que puedan ser aplicados para fomentar el crecimiento econémico en la
region. Con un enfoque en el afio 2024, se pretende ofrecer recomendaciones especificas y
estratégicas que impulsen a las empresas industriales de Tungurahua a considerar el mercado de
valores como una opcion estratégica para su financiamiento, promueve asi su desarrollo y

contribuye al crecimiento sostenible de la economia local.

3.3 Disefio de la investigacion

3.3.1 No experimental

El disefio de la investigacion se adapta, segln Sanfeliciano (2022) que no experimental, y no implica

la manipulacion de variables.

En particular, en esta investigacion propuesta, este disefio combina elementos cualitativos y
cuantitativos para proporcionar una comprension completa de la situacion en Tungurahua, afio
2023, en el uso del mercado de valores en las empresas industriales. En cuanto, a lo cualitativo
sera entender el contexto, y cuantitativo, analisis de datos y comparaciones, toma en cuenta a las
45 empresas industriales de Tungurahua con el manejo de una investigacion mixta, para
conseguir, una vision completa de la situacion en Tungurahua 2023, considera tanto las
perspectivas cualitativas de los actores clave como los datos cuantitativos que respaldan al analisis

arealizarse.

3.3.2 Transversal

Se llevara a cabo una Unica intervencion en el trabajo de campo para recopilar datos en un entorno
de investigacion especifico, centrado en empresas industriales de tamafio mediano y grande en la
provincia de Tungurahua. Este disefio de investigacion se aplicara durante la realizacion de una

entrevista a la Bolsa de Valores de Quito, asi como, también 45 encuestas-cuestionarios dirigidas
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a las empresas industriales de Tungurahua. La informacidn obtenida a través de esta metodologia

se considera crucial para avanzar en el desarrollo del tema de investigacion propuesto.

3.4 Poblacion

La poblacion, segun Rodriguez (2020) se refiere al conjunto completo de individuos, objetos o
medidas que comparten ciertas caracteristicas observables en un lugar y momento especificos.
Esta poblacion constituye el foco de estudio en la investigacion y puede ser analizada para obtener
informacion y datos significativos. La comprension de la poblacion es fundamental en diversas
disciplinas, porque proporciona la base para entender los patrones, tendencias y comportamientos
dentro de una comunidad o grupo especifico. Al estudiar la poblacion, los investigadores pueden
identificar problemas, disefiar intervenciones y formular politicas que aborden las necesidades y
desafios de manera efectiva.

Ademas de ser esencial para la planificacion y la toma de decisiones, el analisis de la poblacion
ofrece una comprension mas profunda del contexto investigado. En este estudio, la poblacion
objeto de analisis estd compuesta por las 45 empresas industriales de Tungurahua, que representan
una variedad de tamafios y pertenecen a sectores clave como el cuero, calzado, alimenticio, asi
como la industria metalmecanica y automotriz, que son los pilares industriales de la provincia.
Este grupo incluye 16 empresas grandes y 29 medianas, que constituyen el tejido industrial de la
region y son fundamentales para el desarrollo econémico de Tungurahua. Entender la
composicién y diversidad de estas empresas es crucial para formular estrategias efectivas de

apoyo y promocion del sector industrial en la provincia.

Seguidamente se detalla a las empresas industriales medianas y grandes de la provincia de
Tungurahua.

Tabla 3- 1: Empresas industriales que se analizan medianas y grande.

Empresas industriales-Tungurahua

Ruc Razon Social Actividad econémica Tipo
Bioalimentar Cia. .
1891706967001 roa lrlrf(;]a artia Industria de balanceados que produce y exporta.  Grande

Plasticaucho Industria del calzado escolar, deportivo, urbano,
u . . . .
1890010667001 . . formal, botas, botines, zapatillas, en diversidad  Grande

industrial S.A. .

de estilos

Fabricacion de alimentos preparados para
animales de granja (aves, ganado vacuno,
porcino,  etcétera), incluidos alimentos
concentrados.

1891710808001 Avipaz CIA. LTDA Grande
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Fabricacion de plasticos en formas primarias:
polimeros, incluidos los polimeros de etileno,

1891734928001 Millpolimeros S. A . . . Grande
propileno, estireno, cloruro de vinillo, acetato de
vinillo y acrilicos.
1891718248001 Avihol Fabricantes de productos veterinarios Grande
Curtiduria Grande
1890074703001 Industria del procesamiento del cuero
Tungurahua S.A.
1890061385001 Ecuatran S.A. Infius'Fria eléctrica que elabora transformadores Grande
eléctricos
: Elaboracion de pastas: tallarin, espaguetis,
1890007976001 InduStrlsazcatedral macarrones, fideoi, sean 0 no coci%oi, sin Grande
o relleno, o congelados.
Fabricacién de articulos confeccionados con
cualquier tipo de material textil, incluidos
Textiles Industriales  tejidos (telas) de punto y ganchillo: frazadas,
1890135001001 Ambatefios S.A mantas de viaje, sobrecamas, cobijas, edredones  Grande
TEIMSA (2023) y articulos de cocina, edredones, articulos para
el bafio, etcétera, incluido tejidos para mantas
eléctricas (Teimsa, 2023).
1891746047001  Seyquiin CIA LTDA szlb.ricacién de productos quimicos inorgénicos Grande
bésicos n.c.p.
Fabricacion de sustancias medicinales activas
1891736270001 Neofarmaco CIA que se utilizan por sus propiedades Grande
LTDA farmacoldégicas en la fabricacion de
medicamentos
Produccién industrial de vidrio de alto
1890062071001 Fairis C.A. desempefio con calidad y tecnologia de Grande
vanguardia
Encuadernacion de hojas impresas para
. confeccionar libros, folletos, revistas, catalogos
Industrial papelera , .
1890064562001 Caicedo Mifio Cia. etcétera, mediante el colado, cqrtado, Grande
Ltda. “INDUPAC” er.lsamblado, . engomado, compaglna.ldo,
hilvanado (cosido), encuadernado con adhesivo,
recortado, estampado
Fabricacion de ropa interior y ropa de dormir de
401800443001 D-Christian Maryuri tela,s tejidas, de punto y ganchlllc_)i d? encz.:ue,
CIA. LTDA etcetera: para h_gmbres, mUJ.eresy nifios: panties,  Grande
calzoncillos, pijamas, camisones, batas, blusas,
slips, sujetadores, fajas, etcétera.
Fabricacion de alimentos preparados para
1891748961001 Biopremix CIA. animales de granja (aves, ganado vacuno, Grande
LTDA. porcino,  etcétera), incluidos  alimentos
concentrados.
1890004195001 Molinos Miraflores  Fabricacion de productos de molineria Grande
1890133939001 Camobo S.A. Industria de partes de calzado Mediana
Industria que disefla fabrica productos de metal
L y plastico, con las marcas Ecocity, Class y
1890108241001 Ecuamatriz Cia. Ecuamatriz con sus principales productos: Mediana

Ltda.

Cajas de proteccion para medidores de energia
eléctrica (metalicas, plasticas, hibridas).
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Cajas de distribucion de energia eléctrica
(metalicas, plasticas, hibridas).

Carretillas (metalicas y plasticas).

Centros de carga de energia eléctrica.

Cajas metalicas para proteccion de medidores de
agua potable.

Contenedores para desechos solidos.

Elabora productos de PVC, Polietileno y

1890139481001 Holviplas S.A. . . . . Medi
OIVIpTas Polipropileno, para industrias de calzado ediana

1890142296001 VARMA S.A. Fabr1cac§0n de carrocerias, incluidas cabinas Mediana
para vehiculos automotores.

Fabricacion de ropa interior de telas tejidas,
i ié de encaje, de punto y ganchillo, mujeres

1891724760001 Lcxtiles Gutiérrez - C€ ENCaje, d€ punto y ganchillo, mujeres y . -

Gutman CIALTDA  nifios:  panties,  calzoncillos,  slips,
sujetadores, fajas, etcétera.
Fabricacion de alimentos preparados para

1890148537001  Nutrisalminsa 5. A C1males de granja (aves, ganado vacuno, ...
porcino, etcétera), incluidos alimentos
concentrados.

Fabricacion de sustancias medicinales activas
i .

1891720188001 C.C. Laboratorios que Se, .Utl 'zan por - SUS _pro.rfledades Mediana
farmacolégicas en la  fabricacion de
medicamentos:

Aluvidglass CIA. L _ . .

1891753663001 uVII;:"];ZS Fabricacion de vidrio templado o laminado. Mediana

1890152607001 Incalza S. A. Fabricacion de Cordones Mediana

. Fabricacion de prendas de vestir de telas tejidas,
Corporacion de telas no tejidas, entre otras, para hombres
1891755755001 Impactex CIA. . “eJdas, ' P ' Mediana
LTDA mujeres, nifios y bebes: pantalones, faldas,
camisetas, etcétera de ropa exterior.
Armendsafe Cajas de ., . .
Fabricacion fuer ri
1891711391001 Seguridad c:'is(;aeccc;udgfescajgiticléi tezecr)ta(sjeblfsg:dssad, Mediana
CIA.LTDA J + POTHCOS, p
. . Industria que Opera en Fabricacion de
Pico Sanchez Cia. .
1890053919001 1eo irisaez 1 Carrocerias y Remolques de Vehiculos Mediana
’ Motorizados.

1891708862001 Promepell S.A. Produccion de pieles finas Mediana
Hilatura y fabricacién de hilados e hilos para
tejeduria o costura, para el comercio o para

1891732070001 Textil Santa Rosa proce§amlento posterior, texturlz_acmn, Mediana

Texsaro C. A retorcido, plegado, cableado y remojo de
hilaturas filamentosas de hilos de seda,
sintéticas o artificiales.

Produccién de productos quimicos para la
industri | ro, higien infeccion

1891741886001  DyesAndina S.A. dustria del cuero, higiene 'y desinfeccion .-
ofrecemos los mejores productos y servicios
para nuestros clientes.

1891741657001 Pieflex S.A. Il’ldl.lstl‘la de calzado confeccionado con material Mediana
textil

189177088601 Frusemaval CIA. Elaboracion de alimentos a base de cereales Mediana

LTDA

macerados, hojaldrados, granos pulidos Yy
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cereales partidos o triturados, cereales para el
desayuno y snacks a base de cereales.

Rubbershoes Industri

Fabricacion de calzado de cuero y mediante

1891760724001 . cualquier proceso, incluido el moldeado Mediana
al Cia Ltda.
(aparado de calzado).
Produccion de accesorios plasticos con sus
Halley Corporacion  diferentes divisiones como: Herrajes para .
1891756212001 L .. . . Mediana
C. L. Carpinteria en Aluminio, Seguridad Industrial,
Hogar, Bioseguridad, Ferreteria y Publicidad.
. , Industria que procesa pieles destinadas a la
1890053676001 Teneria iag Jose Cia. produccion de cuero para calzado y Mediana
wda. marroquineria y exporta
Fabricacion de calzado de caucho y plastico y
1891721583001  Millboots Cia. Ltda. mediante cualquier proceso, incluido el Mediana
moldeado (aparado de calzado).
1891725341001 Servicarton Fabricacion del papel y cartéon ondulados o Mediana
CIA.LTDA corrugado.
. Fabricacion de semi manufacturas
1891785891001 Dlmz}f;eSZCIA' (semielaboradas) de productos de plastico: Mediana
planchas, laminas, peliculas, hojas, tiras
1891783554001 Industrial Woom S.  Elaboracion de productos de confiteria: Mediana
A caramelos, etc.
Fabricacion de prendas de vestir de telas tejidas,
Texmareli CIA. de telas no tejidas, entre otras, para hombres, .
1891767184001 LTDA mujeres, nifios y bebes: pantalones, faldas, Mediana
camisetas.
1891733247001 Ecohormigones CIA Fabrif:af:ién de mezclgs preparadas y secas para Mediana
LTDA. hormigdn y mortero (incluso mortero en polvo).
Fabricacion de partes de cuero para calzado:
1891725376001  Milplast CTALTDA palas y partes de palas, suelas y plantillas, Mediana
tacones, etcétera.
Produccion de metales comunes no ferrosos a
1891797199001 Femec S.A. partir de minerales en bruto o en mata, alimina ..
u oxidos: aluminio, plomo zinc, estafio, cobre,
cromo, manganeso, niquel, etcétera.
1891733611001 Patricio Cepeda Cia. Industrie& dedicada al disefio y la COTlS'[I'UCCi(')n de Mediana
Ltda. carrocerias para transporte de pasajeros

Fuente: Realizado por Moya, D., 2023

3.4.1 Muestra

El trabajo con muestras finitas, seguin Hernandez (2018) se realiza de manera representativa, de modo

que las caracteristicas clave de la poblaciéon se reflejen adecuadamente en la muestra. Los

resultados a partir del andlisis de la muestra finita se utilizan para realizar inferencias y

generalizaciones sobre la poblacion completa.

En virtud de que la poblacion es finita, en este caso no se hard el célculo de la muestra, ya que

tenemos una poblacion de cuarenta y uno empresas industriales que no se hallan en el mercado
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de valores y solo cuatro empresas que se encuentran en el mercado de valores en un total a
encuestar de cuarenta y cinco empresas, en esta investigacion se trabajara con el 100% de las

empresas industriales medianas y grandes de la provincia de Tungurahua.

3.3.1 Métodos, técnicas e instrumentos de investigacion

3.3.2 Métodos

Los métodos que se utiliza dentro del proyecto de investigacion son:

3.3.2.1 Método inductivo

En este método, se puede describir como un proceso l6gico en el cual se avanza desde el
entendimiento de aspectos especificos hacia una comprension mas amplia que captura lo que es

compartido en los fenémenos individuales. (Rodriguez, 2020)

En este caso, implica analizar minuciosamente cada detalle que se relaciona con las empresas
industriales de la provincia de Tungurahua, ascender gradualmente en el analisis para establecer
conclusiones mas generales. Este método se aplico para estructurar y verificar la idea central del
tema de investigacién sobre el Mercado de Valores como una alternativa de financiamiento para

estas empresas en el afio 2023.

3.3.2.2 Método deductivo

El método deductivo, Rodriguez (2020) constituye una forma de razonamiento estratégico que
emplea la logica con el propdésito de derivar una conclusion particular a partir de premisas o
principios mas amplios. Este enfoque inicia con un conjunto de afirmaciones generales,
denominadas premisas, y mediante una serie de inferencias ldgicas, se alcanza una conclusion

especifica que surge de manera necesaria a partir de las premisas establecidas.

Este método conduce a la investigacion desde lo més general hacia lo més especifico, proporciona
una serie de premisas cuya conclusion se deriva del andlisis detallado de cada caso individual,
por eso, en el contexto de la presente investigacion, se optd por este método al comenzar con la
formulacion del problema central: "¢ Es el Mercado de Valores una alternativa de financiamiento

para las empresas industriales de la provincia de Tungurahua?”. A partir de esta pregunta, se
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generan posibles soluciones al problema, con una progresidn desde una perspectiva amplia hasta
considerar aspectos mas especificos.

3.3.3 Técnicas de investigacion

3.3.3.1 Observacional

De acuerdo con (Hernéndez, 2016) este enfoque implica la creacion de un registro sistematico,
validado y confiable del comportamiento o conducta presente. La realizacion de la investigacion
observacional se considera esencial que representa la técnica de recopilacion de informacion que
facilita al investigador de la organizacion para recolectar datos.

Esta técnica, puede emplearse como una herramienta eficaz para la medicion y el analisis de
diversos actos que se manifiestan, ademas, posibilita realizar un analisis del rendimiento de las
empresas cotizadas en Bolsa, se evalua si cuentan con un sélido respaldo financiero a través del

mercado bursatil.

3.3.3.2 Entrevista

Se utiliza para recolectar informacion de manera verbal a través de preguntas formuladas por el
investigador o entrevistador. La entrevista se materializa como una conversacion entre dos 0 mas
personas, centrandose en un tema especifico conforme a ciertos esquemas o pautas predefinidas.

Existen dos modalidades de entrevistas: la estructurada (formal) y la no estructurada (informal)
(Westreicher & Lépez, 2020).

Entre las ventajas, se tiene la posibilidad de obtener informacién independientemente de la
disposicién para proporcionar; los fendmenos se analizan dentro de su contexto, permite una
comprension mas profunda, y los hechos se exploran sin intermediarios, lo que facilita la
obtencidn de informacion de primera mano. Los instrumentos que se utilizan en la investigacion

son los siguientes:

Guia de entrevista: formato para recabar informacion, y que esta sujeta a preguntas y respuestas
de opinidn para delimitar variables de estudio, contextualizar el problema y planear objetivos de

investigacion. (Hernandez, R, 2018)

Este instrumento posibilita la recopilacion exhaustiva de toda la informacion necesaria para la
investigacion. Su utilidad radica en la capacidad que otorga al entrevistador para analizar y

seleccionar de antemano la informacion que desea recolectar. Para ello, se establece un guion de
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preguntas estructurado que incluye la escala de Likert. Este cuestionario se administra mediante

la plataforma Google Forms, y para su respuesta, se proporciona un enlace correspondiente.

3.3.3.3 Encuesta

La encuesta se emplea como instrumento para obtener informacion, cualitativa o cuantitativa de
la poblacion de estudio. En este proceso, se crea un cuestionario cuyos datos que se recopila

posteriormente son procesados". (Westreicher & Ldpez, 2020)

En el contexto de la presente investigacion, la encuesta es la técnica principal que se utiliza con
una variedad de preguntas, y con una escala de Likert que consiste en afirmaciones o enunciados
a los que los encuestados responden e indican su grado de acuerdo o desacuerdo en una escala,
comlnmente de cinco preguntas que se maneja para llevar a cabo el andlisis situacional. Este
analisis se enfoca en explorar “El mercado de valores como alternativa de financiamiento para las
empresas industriales de la provincia de Tungurahua en el afio 2023”. Asimismo, se emplea esta
técnica con el proposito de comprender las razones detrds de la decisién de no cotizar en el
Mercado de Valores y recopilar informacion para proponer una alternativa de solucion.

En particular, la encuesta es un método general de recopilacion de datos, la escala de Likert es
una técnica especifica dentro de una encuesta que se centra en medir actitudes y opiniones
mediante una escala de respuesta estructurada. Los instrumentos que se utilizan en la

investigacion es el siguiente:

Cuestionario: Hernandez (2016) conjunto de preguntas disefiadas para generar los datos necesarios

para alcanzar los objetivos propuestos del proyecto de investigacion.

Finalmente, el cuestionario permite estandarizar e integrar el proceso de recopilacion de datos,
este cuestionario se puede aplicarse a grupos o individuos, sea de forma presencial y/o a través
de la plataforma Google Forms que proporciona informacion sobre un nimero de personas en un

periodo bastante breve y la facilidad de obtener, cuantificar, analizar e interpretar los datos.

3.3.4 Procedimiento de recoleccién de informacion

La seleccion de los métodos de recoleccion de informaciéon depende del tipo de estudio, los
objetivos de investigacion y la naturaleza de la informacion deseada. Es comdn combinar diversos

enfoques para obtener una perspectiva mas integral y fiable. Al integrar multiples métodos, se

42



puede enriquecer la comprension del fendmeno estudiado, permitiendo asi una evaluacion mas

precisa y exhaustiva de los resultados obtenidos

3.3.4.1 Fuentes primarias

En la metodologia de la investigacion, una fuente primaria se refiere a la obtencién de datos
directamente de la fuente original o de primera mano. Es decir, implica recopilar informacion
directamente de individuos, grupos, organizaciones o eventos que son objeto de estudio. Las
fuentes primarias son fundamentales para obtener datos especificos y originales que no han sido
interpretados ni filtrados por otros. (Figueroa & Barragan , 2022)

Particularmente, para obtener datos de las empresas industriales de Tungurahua que si cotizan; y
de las que no cotizan en el Mercado de Valores, y conseguir informacion, se aplica una entrevista
estructurada a la Bolsa de Valores de Quito; y una encuesta-cuestionario estructurada con una
escala de Likert a empresas industriales, esta técnica con su instrumento se envia por la plataforma
Google Forms, a través de este link https://forms.gle/HG5HtE3C6XzsUuvq7, del cual se recopila

datos con el fin, de analizar e interpretar y buscar una alternativa de solucion.

Igualmente, se recopila datos disponibles en las paginas web del SRI, la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros, Camara de Industrias y Produccion de Tungurahua del apartado
correspondiente al Mercado de Valores. Ademas, es relevante mencionar que aqui se obtiene
informacién personal de cada empresa tomada de la Bolsa Valores de Quito y Guayaquil para la
investigacion, de los afios 2020-2021-2022-2023.

3.3.4.2 Fuentes secundarias

En la metodologia de la investigacion, una fuente secundaria se refiere a la informacion que se
obtiene de fuentes que no son la fuente original de los datos o que no han participado directamente

en el evento o fendmeno que se esta estudia. (Figueroa & Barragan , 2022)

En lugar de recopilar informacion directamente de la fuente original para esta investigacion, el
investigador se basa en interpretaciones, analisis o recopilaciones que se realiza por otros, en lo
que respecta, en la fase de investigacion bibliogréfica, es esencial disponer de recursos
informativos como libros y articulos de revision, enciclopedias, informes de investigacion, bases
de datos, revistas divulgativas o cientificas, sitios web y otros materiales necesarios para iniciar

la busqueda (Coba & Céndor, 2023).
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En esta investigacion, se considera las fuentes de informacion de las bibliotecas digitales de la
Escuela Superior Politécnica de Chimborazo-ESPOCH. Ademas, se incluye revistas digitales
como Redalyc, Dialnet, Académico, SciELO. Estos recursos se utilizan para abordar las

interrogantes planteadas en la investigacion.

Ademas, es crucial considerar las caracteristicas especificas de la poblacion o muestra objetivo,
asi como los recursos disponibles, el tiempo y el alcance del estudio al seleccionar los
procedimientos de recoleccion de informacidon mas apropiados. Cada método presenta sus propias
ventajas y limitaciones, por lo que la eleccion cuidadosa de técnicas complementarias puede
mitigar posibles sesgos y fortalecer la validez de los resultados. La utilizacion de enfoques mixtos,
que integran tanto métodos cuantitativos como cualitativos, también se ha vuelto cada vez méas

comun, y permite una comprension mas holistica y enriquecedora de los fenémenos estudiados.

En ultima instancia, la efectividad de los procedimientos de recoleccién de informacion

contribuye de manera significativa a la calidad y la robustez de los hallazgos de investigacion.
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CAPITULO IV

4. MARCO DE ANALISIS E INTERPRETACION DE RESULTADOS

4.1 Procesamiento, andlisis e interpretacion de resultados

El marco de esta investigacion respalda al presente trabajo de titulacion con la aplicacion de
encuestas dirigidas a la poblacién que es objeto de este estudio, y son las cuarenta y cinco
empresas industriales de diversos tamafios y pertenecientes a sectores clave como el cuero,

calzado, alimenticio, asi como la industria metalmecénica y automotriz.

Estas empresas se constituyen y se conforman en cuarenta y cinco pilares industriales de
Tungurahua (16 grandes y 29 medianas), que son sometidas a un cuestionario compuesto por 12
preguntas fundamentales, a través de Google Forms. Estas preguntas guiaron a los encuestados
durante el proceso, y se logra recopilar informacion de manera efectiva, a fin de cumplir con los
objetivos especificos de la investigacion, como: identificar las fuentes de financiamiento
disponibles para las empresas industriales medianas y grandes en la provincia de Tungurahua para
el afio 2024, asi como, determinar los costos-beneficios y las opciones de financiamiento a través

del Mercado de Valores en estas empresas industriales.

Este analisis no solo contribuye a la comprension integral de las dindmicas financieras, sino que
también ofrece a las empresas de Tungurahua una vision valiosa para tomar decisiones informadas
sobre su estructura financiera y estrategias de crecimiento.

4.1.1 Resultados cuantitativos (encuesta-cuestionario)

Pregunta 1. ;Cuales son las fuentes de financiamiento que actualmente utiliza su empresa?

Tabla 4-1: Fuentes de financiamiento que utiliza su empresa

Opciones Frecuencia Porcentaje
Préstamos bancarios 28 62,2%
Capital propio 7 15,6%
Financiamiento gubernamental 0 0,00%
Inversionistas privados 6 13,3%
Mercado de Valores 4 8,9%
TOTAL: 45 100%

Fuente: Empresas industriales de Tungurahua., 2024
Realizado por: Moya, D., 2024
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llustracion 4-1: Fuentes de financiamiento que utiliza su empresa
Realizado por: Moya, D., 2024

Andlisis: de acuerdo con la informacion recopilada de las 45 empresas industriales encuestadas,
se analiza que el 62,2% de ellas, sostienen que las fuentes de financiamiento que actualmente
utiliza su empresa son los préstamos bancarios, mientras, que el 15,6% manifiestan que su fuente
de financiamiento es por capital propio, el 13,3% aclaran que su fuente de financiamiento es a
través de inversionistas, el 8,9% afirman que es, por el Mercado de Valores.

Interpretacion: la mayoria de las empresas industriales encuestadas confian en préstamos
bancarios como su principal fuente de financiamiento. Esto sugiere que estas empresas prefieren
endeudarse con instituciones financieras para financiar sus operaciones y proyectos de expansion.
Sin embargo, existe un porcentaje méas bajo de empresas (8,9%) recurre al Mercado de Valores
como fuente de financiamiento a través de emisiones de acciones, bonos u otros instrumentos
financieros negociables en el mercado como fuente de financiamiento y expansion de su presencia

en el mercado de capitales.

Pregunta 2. ; Cuéles de las siguientes fuentes de financiamiento consideraria usted, como viables

para su empresa en el futuro?

Tabla 4-2:Fuentes de financiamiento viables para su empresa en el futuro

Opciones Frecuencia Porcentaje
Préstamos bancarios tradicionales 27 60,0%
Emisién de acciones en el Mercado de Valores 5 11,1%
Obtencion de créditos a través de instituciones
. . . 12 26,7%%
financieras no bancarias
Financiamiento mediante bonos corporativos 2 4,4%
TOTAL: 45 100%

Fuente: Empresas industriales de Tungurahua., 2024
Realizado por: Moya, D., 2024
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lHustracion 4-2: Fuentes de financiamiento viables para su empresa en el futuro
Realizado por: Moya, D., 2024

Analisis: entre el total de las 45 empresas industriales de Tungurahua, el 60% considera que las
fuentes de financiamiento mas viables para su empresa en el futuro son los préstamos bancarios
tradicionales, mientras que el 26,0% opinan que seria mejor la obtencion de créditos a través de
instituciones financieras no bancarias. A su vez, el 10,0% perciben a la emision de acciones en el

Mercado de Valores, y el 4,0% la ven, como financiamiento mediante bonos corporativos.

Interpretacion: el analisis revela que el 60% de las empresas industriales en Tungurahua tienen
una clara preferencia por los préstamos bancarios tradicionales como su principal fuente de
financiamiento, lo que sugiere una confianza arraigada en las instituciones bancarias y en los
productos financieros convencionales. Ademas, un 26% de las empresas considera las
instituciones financieras no bancarias como una alternativa viable. Por otro lado, aunque un
porcentaje significativo de empresas también considera las instituciones financieras no bancarias
como una alternativa viable, esto podria reflejar una basqueda de opciones adicionales fuera del
sistema bancario tradicional, posiblemente motivada por requisitos menos estrictos o condiciones

mas flexibles.

Resulta interesante observar que solo el 10% de las empresas ven la emision de acciones en el
Mercado de Valores como una opcion viable. Esto podria indicar una preferencia por mantener
el control total de la empresa sin diluir la propiedad a través de la emision de acciones, asi como
una posible percepcidn de riesgo asociado con la cotizacién en bolsa. Por Gltimo, solo el 4% de
las empresas consideran los bonos corporativos como una fuente de financiamiento adecuada,
sugieren que estas empresas pueden no estar tan familiarizadas con esta opcion o pueden

percibirla como menos favorable en comparacion con otras alternativas disponibles.
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Pregunta 3. En su opinion, ;qué factores considera mas influyente al elegir una fuente de

financiamiento para su empresa industrial?

Tabla 4-3:Factores influyentes al elegir una fuente de financiamiento

Opciones Frecuencia Porcentaje
Tasas de intereses 6 13,3%
Plazos de pago 20 44,4%
Requisitos de garantia 2 4,5%
Flexibilidad financiera 17 37,8%
TOTAL: 45 100%

Fuente: Empresas industriales de Tungurahua., 2024
Realizado por: Moya, D., 2024

@ TASAS DE INTERESES

@ PLAZOS DE PAGO

@ REQUISITOS DE GARANTIA
@ FLEXIBIDAD FINANCIERA

llustracion 4-3: Factores influyentes al elegir una fuente de financiamiento
Realizado por: Moya, D., 2024

Andlisis: Entre el total de 45 empresas industriales encuestadas, el 44,4% en su opinion,
consideran més influyente al elegir una fuente de financiamiento para su empresa industrial, los
plazos de pago, mientras el 37,8% cree que seria la flexibilidad financiera, por otro lado, el 13,3%

propone que seria las tasas de intereses, y el 4,5% los requisitos de garantia.

Interpretacion: una mayor comprension de las preferencias y necesidades especificas, asi como
la implementacion de estrategias adaptadas, contribuiran a fortalecer la relacion entre las
empresas y las fuentes de financiamiento, suscita el crecimiento sostenible y la estabilidad
financiera. Al comprender mejor las necesidades y preferencias de las empresas, y al adaptar las
estrategias financieras en consecuencia se puede fomentar una relacion mas sélida y beneficiosa
entre ambos actores, Esto, a su vez, puede contribuir a un entorno econémico mas préspero y
estable en el que las empresas puedan crecer de manera sostenible y las fuentes de financiamiento

puedan ofrecer soluciones financieras mas efectivas y eficientes.
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Pregunta 4. ;Ha considerado la posibilidad de utilizar el Mercado de Valores, como fuente de
financiamiento para su empresa en el futuro? SI LA RESPUESTA ES “NO” O “NO
ESTOY SEGURO” ;Cuales serian las razones principales? Marcar “otro” para

responder.

Tabla 4-4:Considera utilizar el Mercado de Valores

Opciones Frecuencia Porcentaje

Si 32 71,1%

No (no conocemos bien el mercado; desconozco el

proceso, desconozco para incursionar, no sé cual 4 8,9%

es el tramite).

No estoy seguro (por desconocimiento) 9 20,0%

Otros 0 0,0%
TOTAL: 45 100%

Fuente: Empresas industriales de Tungurahua., 2024
Realizado por: Moya, D., 2024

Si —32 (71,1 %)
No —4 (8,9 %)
No estoy seguro 9 (20 %)
Por desconocimiento -2 (4,4 %)
No conocemos bien el mercado 1(2,2 %)
Desconozco el proceso de Mer... 1(2,2 %)
Desconozco para incursionar e... 1 (2,2 %)
No se cual es el tramite para el... 1(2,2 %)
0 10 20 30 40

llustracion 4-4: Considera utilizar el Mercado de Valores
Realizado por: Moya, D., 2024

Analisis: de las 45 empresas industriales en total, el 71,1% Si consideran la posibilidad de utilizar
el Mercado de Valores, como fuente de financiamiento para su empresa en el futuro. Este interés
podria indicar una apertura hacia opciones de financiamiento mas diversificadas y el
reconocimiento del Mercado de Valores como una alternativa viable. Por otro lado, el 8,9%
expresan No, por las siguientes razones: no conocemos bien el mercado; desconozco el proceso,
desconozco para incursionar, no sé cual es el tramite. El 20% responde que no estan seguros por

desconocimiento general sobre el tema.

Interpretacion: en vista, de que la mayoria de las empresas industriales consideran la posibilidad
de aprovechar el Mercado de Valores, es importante implementar iniciativas integrales. Esto

implica el desarrollo de programas educativos especificos dirigidos a aquellas empresas que
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muestran desconocimiento sobre el Mercado de Valores, mediante talleres, seminarios web o

materiales informativos.

Pregunta 5. En su percepcion, ¢cuales considera que son los beneficios mas significativos de

utilizar el Mercado de Valores como fuente de financiamiento para su empresa?

Tabla 4-5:Beneficios al utilizar el Mercado de Valores como fuente de financiamiento

Opciones Frecuencia Porcentaje ‘
Acceso a capital a largo plazo 21 46,7%
Diversificacion de fuentes de financiamiento 10 22,2%
Visibilidad y atraccién de inversionistas 14 31,1%
Otros 0 0,0%
TOTAL: 45 100%

Fuente: Empresas industriales de Tungurahua., 2024
Realizado por: Moya, D., 2024

@ ACCESO A CAPITAL A LARGO PLAZO

@ DIVERSIFICACION DE FUENTES DE
FINANCIAMIENTO

@ VISIVILIDAD ¥ ATRACCION DE
INVERSIONISTAS

46,7%

lustracion 4-5: Beneficios al utilizar el Mercado de Valores como fuente de financiamiento
Realizado por: Moya, D., 2024

Andlisis: el analisis de las respuestas de las 45 empresas industriales encuestadas muestra una
variedad de percepciones sobre los beneficios del uso del Mercado de Valores como fuente de
financiamiento. Un 46,7% de las empresas identifica este mercado como una oportunidad clave
para obtener financiamiento. Ademas, el 31,1% destaca la importancia de la visibilidad y la
capacidad para atraer inversores, lo que refleja el reconocimiento de la importancia de la
visibilidad en el mercado financiero. Por ultimo, el 22,2% resalta la diversificacion de fuentes de
financiamiento como un beneficio significativo, sugieren la importancia de mitigar riesgos y

fortalecer la posicion financiera mediante diversas fuentes.

Interpretacion: los resultados, sefialan que las empresas encuestadas ven en el Mercado de

Valores una fuente de financiamiento con beneficios clave, ya sea a través de sus propias
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caracteristicas especificas, la visibilidad que ofrece, o la oportunidad de diversificar sus fuentes
de financiamiento. Este aspecto no solo destaca la relevancia del Mercado de Valores como fuente
de financiamiento, sino también como un vehiculo para fortalecer la posicion competitiva y la

imagen empresarial.

Pregunta 6. ¢En qué medida considera que la informacion sobre las opciones de financiamiento

a través del Mercado de Valores esta disponible para la empresa?

Tabla 4-6:Existe informacion sobre las opciones de financiamiento

Opciones Frecuencia Porcentaje
Muy disponible y comprensible 1 2,4%
Disponible pero no comprensible 7 15,6%
Neutral 4 6,4%
Limitada 16 37,8%
Muy limitada 17 37,8%
TOTAL: 45 100%

Fuente: Empresas industriales de Tungurahua., 2024
Realizado por: Moya, D., 2024

@ MUY DISPONIBLE Y COMPRENSIBLE

@ DISPONIBLE PERO NO
COMPRENSIBLE

O NEUTRAL
@ LIMITADA
@ MUY LIMITADA

lustracion 4-6: Existe informacion sobre las opciones de financiamiento
Realizado por: Moya, D., 2024

Analisis: este andlisis de las respuestas proporcionadas por las 45 empresas industriales
encuestadas refleja percepciones diversas sobre la accesibilidad y comprensibilidad de la
informacién relacionada con las opciones de financiamiento a través del Mercado de Valores. En
primer lugar, el 37,8% de las empresas sostiene que la informacion estd disponible de manera
limitada o muy limitada, lo que sugiere que estas empresas enfrentan desafios para acceder a datos
relevantes sobre las oportunidades de financiamiento a través del Mercado de Valores. Por otro
lado, el 15,6% indica que la informacién esta disponible, pero no es comprensible, lo que podria

indicar la presencia de barreras en la presentacion de la informacion o en la falta de claridad en

51



los términos utilizados. Un 6,4% mantiene una posicion neutral, y solo un 2,4% considera que la

informacidn estd muy disponible y comprensible.

Interpretacion: existe una necesidad de mejorar el acceso y la claridad de la informacién sobre
las opciones de financiamiento a través del Mercado de Valores a que las industrias puedan tomar

decisiones informadas y estratégicas en este ambito.
Pregunta 7. En el caso de que haya considerado utilizar el Mercado de Valores, como fuente de
financiamiento ¢qué factores o caracteristicas especificas le harian méas propenso a

optar por esta opcion?

Tabla 4-7:Caracteristicas al optar el Mercado de Valores

Opciones Frecuencia Porcentaje
Tasas de interés competitivas 10 22,2%
Flexibilidad en los términos 14 31.1%
Apoyo regulatorio 2 4.4%
Experiencia exitosa de otras empresas 19 42.2%
TOTAL: 45 100%

Fuente: Empresas industriales de Tungurahua., 2024
Realizado por: Moya, D., 2024

TASAS DE INTERESES

o,
COMPETITIVAS 10 (22,2 %)}

FLEXIBILIDAD EN LOS

TERMINOS 14 (31,1 %)

APOYO REGULATORIO 2 (4,4 %)

EXPERIENCIA EXITOSA DE

OTRAS EMPRESAS —19 (42,2 %)

(o] 5 10 15 20

llustracion 4-7: Caracteristicas al optar el Mercado de Valores
Realizado por: Moya, D., 2024

Analisis: El 42,2% de las empresas sefiala que la experiencia exitosa de otras compafiias influye
significativamente en su eleccion, lo que sugiere que el aprendizaje de casos exitosos en el uso
del Mercado de Valores afecta las decisiones. Ademas, el 31,1% destaca la flexibilidad en los
términos como un factor importante, indica que las empresas valoran la adaptabilidad de las
condiciones de financiamiento. Por otro lado, el 22,2% menciona las tasas de interés competitivas
como un factor relevante, sugieren que la competitividad de las tasas afecta la atraccion hacia el
Mercado de Valores. Finalmente, el 4,4% considera el apoyo regulatorio como importante, se
menciona que un marco regulatorio favorable es una consideracion significativa para algunas

empresas.
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Interpretacion: los resultados indican que multiples factores influyen en la decision de las
empresas industriales de recurrir al Mercado de Valores como fuente de financiamiento. Se
sugiere implementar acciones especificas, como la difusién de experiencias exitosas a traves de
estudios de caso y eventos informativos, asi como resaltar la flexibilidad en los términos
financieros para satisfacer las necesidades individuales de las empresas. Estas iniciativas estan
disefiadas para promover la confianza y la participacién en esta opcién financiera al abordar

directamente los factores clave identificados.

Pregunta 8. ; Conoce usted cuales son los costos de emision para obtener financiamiento a traves

del mercado de valores?

Tabla 4-8:Costos de emision en la obtencion de financiamiento en el Mercado de Valores

Opciones Frecuencia Porcentaje
No 40 88,9%
TOTAL: 45 100%

Fuente: Empresas industriales de Tungurahua., 2024
Realizado por: Moya, D., 2024

® si
® No

11,1%

llustracion 4-8: Costos de emisién obtencion de financiamiento en el Mercado de Valores
Realizado por: Moya, D., 2024

Andlisis: el elevado porcentaje del 88,9% que afirma no conocer estos costos por lo, hay carencia
significativa de informacion sobre los gastos asociados con la emision de valores en este contexto
financiero. Por otro lado, el 11,1% que si conoce los costos puede representar una minoria que ha
buscado activamente informacion detallada sobre los aspectos financieros relacionados con la

emisién en el mercado de valores.

Interpretacion: los resultados revelan una falta generalizada de conocimiento sobre los costos

de emision en el mercado de valores entre las 45 empresas industriales encuestadas, lo que indica
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una posible barrera para su participacion en este medio de financiamiento. Se recomienda la
implementacion de programas especificos de informacién, como seminarios y materiales
educativos, para abordar esta brecha y empoderar a las empresas con el conocimiento necesario
para tomar decisiones financieras fundamentadas. Ademas, se enfatiza la importancia de fomentar
la transparencia en la divulgacién de costos por parte de las entidades regulatorias y de colaborar
estrechamente con ellas para establecer estandares claros y comprensibles. En Gltima instancia,
se destaca que esta falta de comprensién subraya la necesidad urgente de iniciativas educativas
mas amplias para capacitar a las empresas en la toma de decisiones financieras informadas y

promover asi un mayor acceso al mercado de valores como una fuente viable de financiamiento.
Pregunta 9. ;Consideraria Gtil para su empresa del sector industrial contar con un instructivo o
guia que facilite el acceso al Mercado de Valores? SI LA RESPUESTA ES “Si” ;qué aspectos

especificos le gustaria que abordaré la guia? Marcar otro para responder.

Tabla 4-9:Contar con una guia que facilite acceso al Mercado de Valores

Opciones Frecuencia Porcentaje
Si 43 95,6%
No 0 0,0%
Tal vez 1 2,2%
Otros (utilizacion de plataformas para el Mercado
1 2,2%
de Valores)
1TOTAL: 45 100%

Fuente: Empresas industriales de Tungurahua., 2024
Realizado por: Moya, D., 2024

43 (95,6 %)
No|—0 (0 %)
Tal vez -2 (4,4 %)
LaUtilizacion adecuada y
plataformas para elMercado de —1 (2,2 %)
valores
0 10 20 30 40 50

lustracion 4-9: Contar con instructivo o guia que facilite el acceso al Mercado de Valores
Realizado por: Moya, D., 2024

Anadlisis: de las 45 empresas industriales que son objeto de este estudio, un impresionante 95,6%

manifiesta que consideraria muy Util contar con un instructivo o guia que simplifique el acceso al

Mercado de Valores para sus empresas del sector industrial. Este alto porcentaje indica una clara
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demanda y reconocimiento por parte de las empresas de la importancia de tener recursos
educativos especificos que faciliten el entendimiento y la participacion en el Mercado de Valores.
Por otro lado, el 4,4% que responde "tal vez" podria sugerir una pequefia reserva o falta de certeza

entre algunas empresas sobre la utilidad de este tipo de recursos.

Interpretacion: la interpretacion de este analisis revela un amplio consenso entre las 45 empresas
industriales encuestadas, destaca la necesidad de desarrollar instructivos o guias accesibles y
précticas sobre el acceso al Mercado de Valores. Estos recursos deben adaptarse a las necesidades
especificas de las empresas, lo que fortalecera su comprension y confianza en este proceso,

fomenta asi una mayor participacion y aprovechamiento de esta fuente de financiamiento.

Pregunta 10. ;Qué temas 0 pasos especificos le gustaria ver detallados en una guia para acceder
al Mercado de Valores?

Tabla 4-10:Detalle de temas o pasos especificos al acceso del Mercado de Valores

Opciones Frecuencia Porcentaje
Proceso de registro 13 26,9%
Requisitos regulatorios 6 13,3%
Opciones de instrumentos financieros 5 11,1%
Requisitos financieros 21 48,7%
TOTAL: 45 100%

Fuente: Empresas industriales de Tungurahua., 2024
Realizado por: Moya, D., 2024

@® PROCESO DE REGISTRO
® REQUISITOS REGULATORIOS

@ OPCIONES DE INSTRUMENTOS
FINANCIEROS

@ REQUISITOS FINANCIEROS

lustracion 4-10: Detalle de temas o pasos especificos al acceso del Mercado de Valores
Realizado por: Moya, D., 2024

Andlisis: Del total de las 45 empresas industriales encuestadas, el 46,7% manifiesta un fuerte
interés en que el instructivo detalle los requisitos financieros, que estas empresas desean
comprender en detalle los aspectos econdmicos y financieros asociados con la participacion en el
mercado. El 26,9% sefiala el proceso de registro como una prioridad, lo que indica un enfoque en
la comprension de los pasos administrativos y burocraticos necesarios para involucrarse en el

Mercado de Valores. Los requisitos regulatorios son destacados por el 13,3%, indica una
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preocupacion especifica por las normativas y regulaciones que rigen la participacion en este
mercado. Por altimo, el 11,1% expresa interés en las opciones de instrumentos financieros, en
una busqueda de informacidn sobre las diversas herramientas de financiamiento disponibles en el

mercado.

Interpretacion: el andlisis resalta una demanda diversa de informacion sobre el acceso al
Mercado de Valores entre las 45 empresas industriales encuestadas. Se sugiere desarrollar un
instructivo integral que cubra requisitos financieros, proceso de registro, requisitos regulatorios y
opciones de instrumentos financieros. Este instructivo debe ser claro, comprensible y
estructurado, ofrece informacion préctica y especifica. La implementacion de esta sugerencia
garantiza que el instructivo aborde los temas mas relevantes para las empresas, y se proporciona

una guia completa y til para acceder al Mercado de Valores de manera informada y estratégica.

Pregunta 11. ;Usted alguna vez ha intentado financiarse a través del Mercado de Valores?

Tabla 4-11:Intento de financiarse a través del Mercado de Valores

Opciones Frecuencia Porcentaje
No 41 91,1%
TOTAL: 45 100%

Fuente: Empresas industriales de Tungurahua., 2024
Realizado por: Moya, D., 2024

® si
® No

llustracion 4-11: Intento de financiarse a través del Mercado de Valores
Realizado por: Moya, D., 2024

Analisis: la mayoria abrumadora, en un 91,1%, de las 45 empresas industriales encuestadas,
responden que ain no ha intentado financiarse a través del Mercado de Valores. Este alto
porcentaje indica que existe una considerable brecha entre la disposicion a explorar esta fuente

de financiamiento y la implementacion real de participacion en el Mercado de Valores. Por otro
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lado, el 8,9% que indica haberse financiado a través del Mercado de Valores representa una
minoria, lo que sugiere que un pequefio grupo de empresas ha optado por esta via de

financiamiento

Interpretacion: la interpretacion de este andlisis sugiere implementar programas de
concientizacion y educacién dirigida a las empresas industriales. Estos programas deben abordar
las ventajas, los procedimientos y los beneficios de financiarse a través del Mercado de Valores.
Incluye estudios de caso y testimonios de empresas que han tenido éxito en esta modalidad, se
podria motivar a un mayor nimero de empresas a considerar y explorar activamente la opcion del
Mercado de Valores, con el proposito de expandir sus horizontes financieros de manera

estratégica y sostenible.
Pregunta 12. ;En su experiencia, ¢cuales han sido los mayores desafios o barreras que ha
enfrentado su empresa del sector industrial al considerar el acceso al Mercado de

Valores?

Tabla 4-12:Desafios o barreras al considerar el acceso al Mercado de Valores

Opciones Frecuencia Porcentaje
Complejidad regulatoria 13 28,9%
Falta de informacion 32 71,1%
Requisitos financieros 0 0,0%
Otros 0 0,0%
TOTAL: 45 100%

Fuente: Empresas industriales de Tungurahua., 2024
Realizado por: Moya, D., 2024

COMPLEJIDAD REGULATORIA 13 (28,9 %)

FALTA DE INFORMACION 32(71.1 %)

REQUISITOS FINANCIEROS
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lustracién 4-12: Desafios o barreras al considerar el acceso al Mercado de Valores
Realizado por: Moya, D., 2024

Andlisis: de las 45 empresas industriales encuestadas, el 71,1% sefala la falta de informacién

como el principal obstaculo, es que estas empresas enfrentan dificultades significativas debido a
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la falta de conocimiento sobre los procesos, requisitos y beneficios asociados con el Mercado de
Valores. Por otro lado, el 28,9% identifica la complejidad regulatoria como un desafio, que
algunas empresas encuentran dificultades en comprender y cumplir con las normativas y

regulaciones asociadas con la participacion en el mercado financiero.

Interpretacidn: el analisis destaca un consenso entre las empresas industriales sobre los desafios
al considerar el acceso al Mercado de Valores. Se recomienda implementar programas educativos
intensivos que se centren en abordar la falta de informacion como una barrera clave. Estos
programas, mediante seminarios, talleres y recursos en linea, deben proporcionar informacion
detallada y accesible. Ademas, se sugiere ofrecer servicios de asesoramiento personalizado para
abordar desafios especificos que puedan enfrentar las empresas.

En conclusién, el analisis de las respuestas de las encuestas-cuestionarios de las 45 empresas
industriales encuestadas revela una serie de tendencias y percepciones importantes en relacion
con las fuentes de financiamiento y la consideracién del Mercado de Valores como opcién. Estos
resultados sugieren una disposicion general hacia la diversificacion de fuentes de financiamiento.
Es esencial resaltar la importancia de implementar estrategias especificas para abordar los
desafios identificados en la encuesta. Sin embargo, existen desafios significativos en términos de
conocimiento y accesibilidad de informacion que deben abordarse para que las industrias

consideren esta opcién de manera mas informada y estratégica.

La creaciéon de recursos educativos, la simplificacion de procesos y la colaboracién con
intermediarios financieros son recomendaciones clave para cerrar esta brecha y facilitar el acceso
al Mercado de Valores. Sin embargo, para lograr un impacto significativo, es importante
considerar una serie de estrategias complementarias y acciones especificas. En este sentido, se
sugiere el desarrollo de programas de capacitacion continta dirigidos a potenciales inversionistas,
brindando informacidn actualizada sobre los fundamentos del mercado de valores, estrategias de

inversion y gestion de riesgos.

Ademas, se podria explorar la colaboracion con instituciones educativas empresariales para
integrar contenidos relacionados con el mercado de valores en sus programas de estudio,
fortaleciendo asi la alfabetizacion financiera desde una etapa temprana. Asimismo, la creacion de
materiales educativos empresariales adaptados a diferentes niveles de conocimiento y experiencia
podria servir como una herramienta efectiva para democratizar el acceso a la informacion

financiera y promover una participacion mas informada en el mercado.
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Otros enfoques como el asesoramiento personalizado y la consultoria especializada podrian
desempefiar un papel clave en la orientacion y el apoyo individualizado a los inversionistas,
especialmente aquellos que son nuevos en el mercado. Asimismo, la promocion de casos de éxito
locales y la organizacion de eventos y conferencias centrados en experiencias positivas podrian

inspirar confianza y motivar la participacion activa en el mercado de valores.

Por ultimo, se recomienda mantener una colaboracion estrecha con intermediarios financieros y
realizar campafias de sensibilizacion continua para destacar los beneficios y oportunidades que

ofrece el mercado de valores, fomentando asi una cultura de inversion sostenible y responsable.

La combinacion de estas estrategias puede ayudar a superar los desafios identificados en la
encuesta y fomentar una mayor participacion y comprension del Mercado de Valores entre las

empresas industriales en la provincia de Tungurahua.

4.1.2 Resultados guia entrevista

Los resultados de la guia entrevista que se aplica a la Bolsa de Valores de Quito, se presenta las

siguientes conclusiones:

Que, al Acceder a la Bolsa de Valores para las empresas industriales, especialmente en la region
de Tungurahua, implica enfrentar una serie de desafios y barreras. Estos desafios incluyen
requisitos financieros y regulatorios estrictos, complejidades en el proceso de salida a bolsa,

presion por cumplir expectativas y la necesidad de gestionar la volatilidad del mercado.

La importancia de la transparencia y la adecuada divulgacion de informacion son elementos
cruciales para el éxito en la Bolsa de Valores. Las empresas deben presentar informes claros,
fiables y puntuales sobre su estado financiero y contable. La transparencia no solo fortalece la
gestion y rendicidn de cuentas, sino que también genera confianza entre inversores, clientes y

trabajadores.

En cuanto a la diversificacion de Instrumentos Financieros, la Bolsa de Valores ofrece a las
empresas industriales diversas opciones de financiamiento a través de la emision de acciones,
bonos corporativos, papel comercial y titularizaciones. La eleccion de instrumentos financieros
adecuados permite a las empresas ajustar su estrategia de financiamiento segln sus necesidades

y objetivos.
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En cuanto, al Exito de Empresas en la Bolsa se presenta Ejemplos de empresas exitosas en la
Bolsa de Valores, como Cubiertas del Ecuador Kubiec, METALTRONIC y ABSORPELSA,
resaltan la importancia de la transparencia, la adecuada estructuracion legal y financiera, y la

gestidn eficiente para cumplir con las expectativas de los inversores.

La Colaboracidn efectiva entre la Bolsa de Valores y las empresas industriales es esencial para
impulsar el crecimiento. La integracion regional del mercado de valores, el fomento del ahorro
nacional, la participacion de inversionistas locales y el desarrollo de nuevos titulos financieros

pueden contribuir al circulo virtuoso de ahorro-inversion.

Entre las recomendaciones para el futuro, se sugiere facilitar la integracion regional del mercado
de valores, promover el ahorro y la inversion local, desarrollar nuevos instrumentos financieros
sostenibles y cuidadosos con el medio ambiente, buscar un entorno tributario favorable para

fomentar la cultura y educacién bursatil.

Finalmente, para que las industrias de Tungurahua aprovechen al maximo las oportunidades de la
Bolsa de Valores, es crucial abordar los desafios, mantener altos estandares de transparencia,
diversificar estratégicamente los instrumentos financieros y colaborar de manera efectiva con los
actores del mercado. Estas acciones contribuiran al desarrollo sostenible y al acceso efectivo al

financiamiento para el crecimiento empresarial en la region.

4.2 Verificacion de idea a defender

Tras el analisis de las encuestas a 45 empresas industriales de Tungurahua y entrevistas con la
Bolsa de Valores de Quito, se concluye que la falta de informacion sobre los requisitos financieros
y los costos de emision obstaculiza su incursion en el Mercado de Valores. Por tanto, se
recomienda la creacion de una guia practica para facilitar su acceso a esta fuente de

financiamiento.
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CAPITULO V

5. MARCO PROPOSITIVO

5.1 Titulo

“El mercado de valores como alternativa de financiamiento de las empresas industriales de la

provincia de Tungurahua, afio 2023”

5.1.1 Diagndstico FODA

El analisis FODA se realizd con el propdsito de determinar las fortalezas, oportunidades

debilidades y amenazas a las que se enfrentan las empresas de Tungurahua al momento de

financiarse con la bolsa de valores.

Este proceso implica la identificacion de los aspectos internos y externos relevantes, los cuales se
detallan en la Tabla 5-1

Tabla 5-1: Matriz FODA

FORTALEZAS OPORTUNIDADES ‘
Presencia de empresas industriales 1. Interés creciente de las empresas industriales en
solidas. acceder al mercado de valores.

Conocimiento técnico y capacidad 2. Potencial para mejorar la relacion entre el sector

productiva. industrial que desee incursionar en el mercado

Potencial de expansion y crecimiento. bursétil; la Camara de Industrias de Tungurahua
(CIT) y la Bolsa de Valores de Quito (BVQ).

3. Posibilidad de colaboracion con instituciones

gubernamentales y organizaciones locales para el

acceso al mercado de valores.

DEBILIDADES AMENAZAS

1.

Limitado acceso a fuentes de 1. Inestabilidad econémicay politica.
financiamiento. 2. Competencia de otras formas de financiamiento.
Falta de familiaridad con el mercado de 3. Desconfianza de inversores potenciales

valores.

Resistencia al cambio y aversion al

riesgo.

Fuente: encuesta, pregunta 12. Empresas Industriales de Tungurahua
Elaborado por. Moya, D.,2024

61



Con esta matriz FODA, se logra desarrollar estrategias efectivas para aprovechar las fortalezas y
oportunidades, mientras se aborda las debilidades y amenazas, para disefiar una matriz de
estrategias de cambio, y direccionar a la Camara de Industrias y Produccidn, a que maneje un plan

de mejora con actividades en el sector de la industria de Tungurahua.

Esta herramienta promueve el analisis exhaustivo y colaborativo, permite abordar las raices del

problema de manera integral. Ver Tabla 5-2.

Tabla 5-2: Matriz de estrategias de cambio

Perfil de oportunidades y amenazas

Perfil de fortalezas y debilidades

.- A A

1. Presencia de empresas
industriales solidas.

2. Conocimiento técnico vy

capacidad productiva.
3. Potencial de expansiéon vy
crecimiento.
DEBILIDADES

1. Inestabilidad econdmica y
politica.

2. Competencia de otras formas
de financiamiento.

Reticencia de

potenciales

inversores

Objetivo Estratégico (1) Crear un programa de capacitacion personalizado para empresas industriales de
Tungurahua, centrado en mejorar su entendimiento y participacion en el mercado de valores

OPORTUNIDADES AMENAZAS

1. Interés creciente de las
empresas industriales en
acceder al mercado de
valores.

2. Potencial para mejorar la
relaciébn entre el sector
industrial que desee
incursionar en el mercado
bursatil; la Camara de
Industrias de Tungurahua
(CIT) y Bolsa de Valores de
Quito (BVQ).

3. Posibilidad de colaboracion
con instituciones
gubernamentales y
organizaciones locales para
el acceso al mercado de
valores.

DA A AGR A (EO
F1, 02, F3, O3: Establecer una
alianza estratégica entre la Bolsa
de Valores de Quito,
instituciones gubernamentales y

organizaciones  locales en

Tungurahua

ESTRATEGIA CONSERVADORA
(DO)

D1, 02, D3, 03: Desarrollar un
programa de capacitacion virtual
a bajo costo para las empresas
industriales de Tungurahua,
aprovecha su interés creciente en
acceder al mercado de valores.

1. Inestabilidad econémica y
politica.

2. Competencia de  otras
formas de financiamiento.

3. Desconfianza de inversores
potenciales

R A A\ O P A\ A

F1, Al, F3, A2: Disefiar
programas de capacitacion
personalizados por parte del
personal altamente
experimentado de la Bolsa de
Valores de Quito

ESTRATEGIA DEFENSIVA (DA)

D3, A3, D1, A2: Fomentar
alianzas con otras instituciones
para aprovechar recursos Yy
experiencia, y establecer
colaboraciones con entidades
gubernamentales para anticipar
cambios regulatorios.

Fuente: elaborado por Moya, D,.2024
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Al considerar las estrategias agresivas, competitiva conservadora y defensiva, se abarcan
diferentes enfoques para afrontar los desafios y servirse de las oportunidades al acceder al
mercado bursatil. Las estrategias agresivas buscan destacarse mediante programas especializados
y adaptados, inicia una participacion; competitiva conservadora busca mantener una posicion
solida mediante alianzas y colaboraciones estratégicas. Mientras tanto, la estrategia defensiva se
centra en protegerse ante las amenazas potenciales, prioriza la anticipacion y la adaptacion. En
conjunto, estas estrategias ofrecen un panorama completo para fortalecer el conocimiento y
promover el desarrollo financiero sostenible, con la implementacion de un plan de accién para la

mejora continua. Ver Tabla 5-47.

5.2 Objetivos

Obijetivo General

Analizar el rol del Mercado de Valores como una Alternativa de Financiamiento para el desarrollo
econdmico de las Empresas Industriales medianas y grandes de la Provincia de Tungurahua, afio
2023.

Obijetivos Especificos

¢ Identificar fuentes de financiamiento para las empresas industriales medianas y grandes dentro

de la provincia de Tungurahua, afio 2023.

e Determinar los costos-beneficios y opciones de financiamiento a través del Mercado de

Valores en las empresas industriales de la provincia de Tungurahua.

e Establecer un instructivo o guia practica para el sector industrial de Tungurahua accedan al

Mercado de Valores Ecuatoriano.

5.3 Desarrollo de los objetivos propuestos

5.3.1 Identificacién de fuentes de financiamiento para las empresas industriales medianas y

grandes dentro Tungurahua, afo 2023.

El marco proposito de esta investigacion, se respalda en las encuestas a una muestra representativa

de 45 empresas industriales en la region de Tungurahua (consultar Capitulo 1V). Esta eleccidn,
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en la diversidad de sectores presentes en la zona 3 de Tungurahua, tales como el sector del cuero,
calzado, alimenticio, asi como la industria metalmecanica y automotriz, se consideran las
principales, su papel central se halla en el entramado empresarial, con un total de 16 grandes
empresas y 29 medianas incluidas en este estudio. Se empled un cuestionario compuesto por 12
preguntas clave, en la plataforma Google Forms, y se recopila datos pertinentes para el logro del
primer objetivo especifico de la investigacion. Este objetivo se enfoca en identificar las fuentes
de financiamiento disponibles para las industrias medianas y grandes de Tungurahua, para
acceder al mercado, durante el afio 2024, de las respuestas de los participantes y la recopilacion
de datos se revisa la precision de resultados cuantitativos de la Pregunta 1. ;Cuales son las

fuentes de financiamiento que actualmente utiliza la empresa?

Tabla 5-3: Fuentes de financiamiento que utilizan la empresa

Opciones ‘ Frecuencia Porcentaje
Préstamos bancarios 28 62,2%
Capital propio 7 15,6%
Financiamiento gubernamental 0 0,00%
Inversionistas privados 6 13,3%
Mercado de Valores 4 8,9%
TOTAL: 45 100%

Fuente: tomado a partir de las empresas industriales de Tungurahua., 2023
Realizado por: Moya, D., 2024

Basandonos en los datos recopilados de las 45 empresas industriales encuestadas, se destaca que
un considerable 62,2% de estas empresas muestran preferencia por obtener financiamiento a
través de préstamos bancarios. Esto resalta la relevancia de esta tendencia dentro del conjunto de
datos y enfatiza el panorama general de financiamiento de los participantes encuestados.

Del analisis cuantitativo de los resultados obtenidos en la pregunta 2, ;cuales de las siguientes

fuentes de financiamiento consideraria usted, como viables para su empresa en el futuro?

Entre el conjunto total de las 45 empresas industriales de Tungurahua, destaca que un considerable
60% considera los préstamos bancarios tradicionales como viables para el futuro financiero de
sus empresas. Esta preferencia, es por la familiaridad y accesibilidad que ofrecen la banca
tradicionalmente, asi como en la percepcién de que son una fuente confiable y estable de
financiamiento a largo plazo. Ademas, muchas empresas pueden estar mas comodas con los
procesos y términos asociados con los préstamos bancarios, una sensacion de seguridad en sus

decisiones financieras. Esta preferencia puede conllevar riesgos, como una posible dependencia
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excesiva de la deuda bancaria y una mayor vulnerabilidad a las fluctuaciones en las tasas de

interés.

Tabla 5-4: Fuentes de financiamiento viables para su empresa en el futuro

Opciones Frecuencia Porcentaje
Préstamos bancarios tradicionales 27 60,0%
Emision de acciones en el mercado de valores 5 11,1%
Obtencion de créditos a través de instituciones
) ) ) 12 26,7%
financieras no bancarias
Financiamiento mediante bonos corporativos 2 4,4%
TOTAL: 45 100%

Fuente: Empresas industriales de Tungurahua., 2024
Realizado por: Moya, D., 2024

Es crucial que las empresas evallen cuidadosamente todas las opciones de financiamiento
disponibles y consideren estrategias de diversificacion para mitigar riesgos en una dependencia

excesiva de una sola fuente de financiamiento.

Analisis comparativo

El anélisis comparativo entre las Tablas 5-3 y 5-4 revela analogias y desacuerdos que abordan
los riesgos asociados con los préstamos bancarios. Ambas resaltan la dependencia de instituciones
financieras y la vulnerabilidad a cambios econémicos como preocupaciones comunes, mientras
que difieren en riesgos especificos enfocados y secuelas destacadas. Mientras la Tabla 5-1 se
centra en riesgos mas directos como la sobre dependencia en el riesgo de tipo de interés, la Tabla
5-4 aborda la continuidad de esta dependencia y las limitaciones de opciones de financiamiento
alternativas. Las secuelas mencionadas reflejan como estos riesgos pueden impactar tanto en la
capacidad de la empresa para financiar operaciones-proyectos como en su capacidad de

adaptacion y resiliencia financiera ante cambios futuros en el entorno econémico y financiero.

Para determinar los costos, dado que las respuestas a la pregunta 8 de las encuestas indican un
desconocimiento generalizado, se recurre al analisis de informes de la Bolsa de Valores de Quito,
Casa de Valores, Revistas Indexadas y Articulos Cientificos. Los resultados revelan una falta
generalizada de comprension sobre los costos de emision en el mercado bursétil, entre las 45
empresas industriales encuestadas. Se recomienda la implementacion de programas educativos
especificos, como seminarios y material de formacion, para abordar esta deficiencia y promover

la divulgacion de costos. Tabla 5-5.
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Para mitigar estos riesgos, las empresas podrian considerar alternativas en el mercado bursatil,
como la emisidn de bonos, la obtencion de capital de riesgo, el uso de financiamiento participativo
0 el acceso de financiamiento gubernamental. Ademas, es fundamental para las empresas evaluar
cuidadosamente su capacidad de endeudamiento y su flujo de efectivo futuro para garantizar que

puedan hacer frente a los pagos de deuda, sin poner en riesgo la solidez financiera a largo plazo.

5.3.2 Determinacién de los costos-beneficios y opciones de financiamiento a través del

mercado de valores en empresas industriales de Tungurahua

Para determinar los costos, dado que las respuestas a la pregunta 8 de las encuestas indican un
desconocimiento generalizado, se recurre al analisis de informes de la Bolsa de Valores de Quito,
Casa de Valores, Revistas Indexadas y Articulos Cientificos. Los resultados revelan una falta
generalizada de comprension sobre los costos de emision en el mercado bursatil, entre las 45
empresas industriales encuestadas. Se recomienda la implementacion de programas educativos
especificos, como seminarios y material de formacion, para abordar esta deficiencia y promover

la divulgacion de costos.

La colaboracion con reguladores y el establecimiento de estdndares claros se destacan como
acciones clave para mejorar la comprension y capacitar a las empresas al realizar decisiones
financieras fundamentadas, es evidente que estas requieren una variedad de opciones de
financiamiento de capital. Entre estas alternativas, el mercado burséatil surge como una estrategia
eficaz para proyectos de gran escala, permite a las empresas mantener su competitividad y
expandir sus operaciones. Sin embargo, acceder al mercado de valores ecuatoriano implica

evaluar los costos y beneficios asociados con esta opcidn.

Es crucial comprender las diferentes opciones de financiamiento disponibles y como se comparan

en términos de costos, beneficios y requisitos. Ver Tabla 5-5.

Tabla 5-5: Costos de emision de obligacion

ASTO % CO o
- Asesoria Financiera y Legal 0.05% - 10%
o Comision de Colocacion - Casa de Valores 0.10% - 3.66%
g Calificacion de Riesgo (1) 0.03% - 0.62%
EJJ Comision Bolsa de Valores 0.09% - 0.1%
a Desmaterializacion de Valores 0.04% - 0.06%
g Decevale como Agente Pagador 0.01% - 0.03%
8 Representante de Obligacionistas (2) 0.02% - 0.19%
Gastos varios (3) 0.10% - 0.125%
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Mantenimiento de Inscripcién Bolsa de Valores (4) 0.03% - 0.20%

Inscripcién Mercado de Valores (5) 0.05%

Fuente: tomado a partir de (Superintendencia de Compafiias, VValores y Seguros, 2022)
Elaborado por. Moya, D.,2024

(1) El valor abarca la calificacion inicial y las actualizaciones semestrales.

(2) Se pagan anualmente durante el periodo de la emision.

(3) Cubre costos de impresion, disefio grafico y gastos notariales.

(4) Se abona anualmente un 0,15% del monto de las emisiones en circulacion, con un limite
maximo de $25,000, como mantenimiento de inscripcion.

(5) Se debe pagar a la Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros un 0,05% del total de
la emision, con un tope maximo de $2,500, por concepto de inscripcion-pueden variar
significativamente, seglin factores como el tamafio de la emision, los plazos de vencimiento y
el riesgo percibido. Los porcentajes mostrados (Tabla 5-5), son estimados y pueden ajustarse

en el mercado al momento de la negociacion.

5.3.2.1 Andlisis de los costos

Se detallan a continuacidn cada uno de los rubros que componen los costos de emision:

= Estructuracion de la emision: incluye tanto la estructuracion legal, como la planificacion
financiera, este rubro es realizado por una casa de valores, como parte de los servicios de

asesoria contemplados en el numeral 6, Art.58 de la Ley de Mercado de Valores.

e Calificacién de riesgo: esta determinado por la calificacién de los valores y el emisor tiene
por objeto dar a conocer al mercado y publico en general, la capacidad financiera y la
probabilidad de pago para cumplir con los compromisos asociados a los valores emitidos a
través de la Oferta PUblica. Este es un requisito establecido en la Ley de Mercado de Valores
y en el reglamento correspondiente.

Esta evaluacién es elaborada exclusivamente por las agencias calificadoras de riesgo. Se
compone de dos fases: la primera es el proceso de calificacion inicial, necesario para la
autorizacion de la emision. Esta calificacion de riesgo es un requisito estipulado en el Articulo
161 de la ley de Mercado de Valores. Este articulo también establece que, durante el periodo
de vigencia de la emision de obligaciones, el emisor esta obligado a mantener la calificacion
actualizada, lo que implica que la revision de la calificacion debe llevarse a cabo al menos dos
veces al afio. Asimismo, mantener la calificacion actualizada es un requisito para conservar la

inscripcion de los valores en el Registro de Mercado de Valores.
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Las categorias de calificacion para los valores de deuda se definen de la siguiente manera:

Tabla 5-6: Categorias de calificacidn para los valores de deuda

N° CALIFICACION

1 AAA

EXPLICACION
Corresponden a los valores cuyos emisores y garantes exhiben una capacidad
excelente para cumplir con el pago del capital e intereses segln los términos y
plazos acordados. Se espera que esta capacidad no se vea afectada
significativamente por posibles cambios en el emisor, su garante, el sector al
que pertenecen o la economia en general.

2 AA

Corresponden a los valores cuyos emisores y garantes tienen una capacidad
muy buena para cumplir con el pago del capital e intereses segln los términos
y plazos acordados. Se anticipa que esta capacidad no se vera
significativamente afectada por posibles cambios en el emisor, su garante, el
sector al que pertenecen o la economia en general.

Corresponden a los valores cuyos emisores y garantes tienen una capacidad
solida para cumplir con el pago del capital e intereses segln los términos y
plazos acordados, pero que podrian experimentar un ligero deterioro ante
posibles cambios en el emisor, su garante, el sector al que pertenecen o la
economia en general.

Corresponden a los valores cuyos emisores y garantes tienen la capacidad para
cumplir con el pago del capital e intereses segin los términos y plazos
acordados, pero existe la posibilidad de que se deterioren ante cambios en el
emisor, su garante, el sector al que pertenecen o la economia en general, lo que

podria resultar en retrasos en el pago de intereses y capital

Corresponden a los valores cuyos emisores y garantes tienen una capacidad
minima para cumplir con el pago del capital e intereses segun los términos y
plazos acordados, pero esta capacidad es variable y podria deteriorarse ante
cambios en el emisor, su garante, el sector al que pertenecen o la economia en
general, lo que podria resultar en pérdidas de intereses y capital.

Corresponde a los valores cuyos emisores y garantes no tienen la capacidad
para cumplir con el pago del capital e intereses segin los términos y plazos
acordados, y existe la posibilidad real de incumplimiento en el pago de
intereses y capital.

Corresponden a los valores cuyo emisor y garante carecen de capacidad para
cumplir con el pago del capital e intereses, se encuentran en estado de
suspension de pagos o0 no poseen activos suficientes para el pago en caso de
quiebra o liquidacion.

Fuente: tomado a partir de la (Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, 2022)

Elaborado por: Moya, D., 2023

= Representante de

obligacionistas: la figura del representante de obligaciones esta

contemplada en el Articulo 165 de la Ley de Mercado de Valores. Esta disposicion establece

que el emisor debe celebrar un convenio con una persona juridica especializada, cuya funcion

principal es proteger los derechos e intereses colectivos de los obligacionistas durante el

periodo que abarca desde la emisidn hasta su cancelacion.
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Agente pagador: este es el organismo responsable de realizar los pagos correspondientes del
capital e intereses. Segun el Articulo 16 del Reglamento para la Emisién de obligaciones,
Resolucion N°-CNV-010-2002, los emisores de obligaciones deben designar un agente
pagador, que puede ser la propia entidad emisora o una institucion financiera supervisada por
la Superintendencia de Bancos y seguros. Sin embargo, el agente pagador no puede actuar

como representante de los obligacionistas.

Inscripcion en el Registro del Mercado de Valores: esta inscripcion es un requisito previo
para participar en el mercado de valores, como se establece en el Articulo 236 de la Ley de
Mercado de Valores. Ese articulo indica que las emisiones de valores que se realizan por
emisores inscritos en el Registro de Mercado de Valores deben ser inscritas en dicho registro,
a cargo de la Superintendencia de compafiias. Ademas, los derechos asociados a estas
inscripciones en el Registro del Mercado de Valores se determinan mediante una resolucion
de caracter general emitida por el CNV (Consejo nacional de Valores).

El Consejo Nacional de Valores emite anualmente la tabla de contribucion correspondiente a
cada afo. Segln lo que se establece en la Resolucion N°CNV-002-2005, en su Articulo
Tercero, los valores sujetos a una inscripcion especifica, como las obligaciones, estan sujetos
a una contribucion del 0.5 por mil del monto total de la emisidn, con un limite maximo de
$2,500. Este costo es Unico y se incurre una vez, durante el proceso de inscripcion de los

valores en cada emision autorizada.

Otros costos: ademas, existen otros costos asociados a la emision, que incluyen gastos de
publicidad para promocionar la oferta pablica, impresién o edicién de los prospectos de oferta
publica para su disponibilidad al publico inversor, costos de publicacion y gastos notariales,

entre otros.

5.3.2.2 Andlisis de los costos de financiamiento por medio de la banca

Se puede observar que los porcentajes de las tasas activas referenciales de la Bolsa de Valores

varian mes a mes en comparacion con las tasas de interés activas referenciales del Banco Central.

Es esencial considerar tanto las tasas de interés activas de referencia ofrecidas en el ambito

corporativo por la Bolsa de Valores como aquellas establecidas por el Banco Central para el

financiamiento empresarial. Estas tasas proporcionan indicadores clave sobre el costo del capital

y la disponibilidad de financiamiento para las empresas. Ademas, al evaluar estas tasas en
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conjunto, se puede obtener una vision mas completa del panorama financiero, lo que permite a
las empresas tomar decisiones informadas sobre sus estrategias de inversién y financiamiento, y
asi, fortalecer su posicién en el mercado y promover el crecimiento sostenible

Estas tasas son relevantes para empresas de diversos tamafios, incluidas las pequefias y medianas

empresas. Ver Tabla 5-7.

Tabla 5-7: Tasas activas referenciales Productivo Corporativo y Productivo Pymes

TASAS ACTIVAS TASAS DE TASAS DE TASAS DE
REFERENCIALES  INTERES ACTIVAS INTERESACTIVAS INTERES ACTIVAS
PRODUCTIVO REFERENCIALES REFERENCIALES REFERENCIALES
CORPORATIVO PRODUCTIVO PRODUCTIVO PRODUCTIVO
BOLSA DE CORPORATIVO EMPRESARIAL PYMES BANCO
VALORES BANCO CENTRAL  BANCO CENTRAL CENTRAL

ENERO 9.1 8.54 9.6 10.31

FEBRERO 9.04 8.78 9.72 10.33

MARZO 8.99 8.96 10.07 10.46

ABRIL 8.77 9.04 10.01 10.6

MAYO 9.14 8.96 9.99 10.58

™ JUNIO 8.77 9.03 10.13 10.76
AN
&

JULIO 9.21 9.02 10.04 10.66

AGOSTO 8.55 9.29 10.06 10.82

SEPTIEMBRE 8.8 9.49 10.43 10.7

OCTUBRE 9.3 9.48 10.42 10.96

NOVIEMBRE 9.44 9.8 10.62 10.99

DICIEMBRE 10.18 9.94 10.85 11

Fuente: tomado a partir del Banco Central del Ecuador 2023, Bolsa de Valores 2023
Elaborado por. Moya, D.,2024

Es entonces necesario analizar las caracteristicas que tiene un crédito bancario otorgado a las
empresas industriales. En cuanto a los plazos, los servicios bancarios convencionales pueden
variar y depende de la entidad financiera, ofrecen opciones tanto a corto como a largo plazo, asi
como modalidades de pago al vencimiento. Ademas, es importante considerar otros aspectos
clave como las tasas de interés aplicables, las garantias requeridas y los requisitos de

documentacion, los cuales pueden influir significativamente en la viabilidad y conveniencia de
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este tipo de financiamiento para las empresas del sector industrial. Por lo tanto, un analisis
exhaustivo de todas estas variables resulta fundamental para tomar decisiones financieras
informadas y estratégicas.

Algunos aspectos que se debe considerar al momento de adquirir un crédito bancario son las

siguientes:

Tabla 5-8: Consideracion de aspectos al adquirir un crédito bancario

N° ASPECTOS EXPLICACION
1  Monto del crédito: Valor solicitado de crédito
2 Monto liquido: Valor _gue el cliente recibe al instrumentar la
operacion.
3  Monto total: Valor total que el usuario cancelard al final del crédito.
4 | Monto del crédito menos impuestos: Monto Liquido - Gastos a Favor de terceros.
5  Relacion: Monto total sobre Monto del Crédito.
6 | Cuota: Suma del Capital + Interés+ Seguros.
7  Carga financiera: Monto Total — Monto Liquido.
La maxima tasa que para el efecto permitan las leyes
8 Interés por mora: y regulaciones del Banco Central del Ecuador y que

estan vigentes a la fecha.

Valores relacionados directamente al crédito que el
9  Costos: cliente debe de pagar a la entidad del sistema
financiero, por la instrumentacion de la operacion.
Valores relacionados indirectamente al crédito que el
cliente debe pagar a terceros para el financiamiento.
La tasa de interés que se establece para las empresas
industriales
Segun la disposicion general Décimo Cuarta del
Cddigo Orgénico Monetario y financiero, se requiere
un aporte del 0.5% del monto de cada operacion de
crédito que se realiza con entidades financieras.
Este seguro tiene la funcidn de cancelar la deuda del
crédito en situaciones como el fallecimiento,
incapacidad total y permanente, o enfermedad
catastrofica del titular del préstamo o de su deudor
solidario. La tasa promedio de este seguro es del 0.4%
respecto al monto del crédito. Es relevante mencionar
que no todas las entidades financieras exigen este

porcentaje de manera obligatoria.

Fuente: tomado a partir de (Superintendencia de Compafias, VValores y Seguros, 2022)
Elaborado por. Moya, D.,2024

10 @ Gastos:

11 Tasas de interés:

12 | Contribucion Solca:

13 = Seguro de Desgravamen:

5.3.2.3 Caso practico a largo plazo

Con el fin de brindar una explicacion méas detallada, se tomara como referencia el caso de la
empresa Bioalimentar Cia. Ltda. Para ello, se llevara a cabo un andlisis comparativo del

financiamiento de la empresa en el afio 2023. Durante este periodo, la empresa llevo a cabo una
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emision de obligaciones por un monto de $2.500.000,00, con un plazo total de 1440 dias
(equivalentes a 16 periodos) y una tasa de interés fija del 8.5% anual, con pagos trimestrales. Este
analisis permitira determinar con precision los costos asociados que Bioalimentar podria enfrentar
como resultado de esta emisién, proporcionando asi una vision mas clara de su situacién

financiera y estratégica.

EMPRESA “BIOALIMENTAR”
BOLSA DE VALORES
OBLIGACION A LARGO PLAZO
Tabla 5-9: Costos de emision obligacion a largo plazo

GASTOS MONTO ($) % COMISION

Asesoria Financiera y Legal
Comision de Colocacion - Casa de Valores $ 11,250.00 0.45%
Calificacion de Riesgo $8,750.00 0.35%
Comision Bolsa de Valores $2,250.00 0.09%
COSTOSPE I Desmaterializacion de Valores $1,000.00 0.04%

EMISION

Decevale como Agente Pagador $ 250.00 0.01%
Representante de Obligacionistas $2,750.00 0.11%
Gastos varios $1,500.00 0.06%
Mantenimiento de Inscripcién Bolsa de Valores | $750.00 0.03%
Inscripcién Mercado de Valores $1,250.00 0.05%
TOTAL: | $39,250.00 1.57%

Fuente: tomado a partir de los prospectos Bioalimentar, 2023
Elaborado por. Moya, D.,2024

Una vez realizados los célculos respectivos, se evidencia claramente que la emision realizada
genera un costo total de $39,250.00, el cual estd compuesto por los costos de emision y representa
el 1.57% del monto total de emision. Este analisis permite una comprension mas precisa de los
gastos asociados con la emision de obligaciones, brindando una visién detallada de su impacto en
las finanzas de Bioalimentar Cia. Ltda. Para determinar los intereses a pagar, se detallan en la

siguiente tabla 5-10:

Tabla 5-10: Pagos en la Bolsa de Valores a largo plazo

PERIODO ‘ SALDO ‘ CAPITAL INTERES TOTAL
0 $2,500,000.00
1 $2,343,750.00 $156,250.00 $53,125.00 $209,375.00
2 $2,187,500.00 $156,250.00 $49,804.69 $206,054.69
3 $2,031,250.00 $156,250.00 $46,484.38 $202,734.38
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4 $1,875,000.00 $156,250.00 $43,164.06 $199,414.06
5 $1,718,750.00 $156,250.00 $39,843.75 $196,093.75
6 $1,562,500.00 $156,250.00 $36,523.44 $192,773.44
7 $1,406,250.00 $156,250.00 $33,203.13 $189,453.13
8 $1,250,000.00 $156,250.00 $29,882.81 $186,132.81
9 $1,093,750.00 $156,250.00 $26,562.50 $182,812.50
10 $937,500.00 $156,250.00 $23,242.19 $179,492.19
11 $781,250.00 $156,250.00 $19,921.88 $176,171.88
12 $625,000.00 $156,250.00 $16,601.56 $172,851.56
13 $468,750.00 $156,250.00 $13,281.25 $169,531.25
14 $312,500.00 $156,250.00 $9,960.94 $166,210.94
15 $156,250.00 $156,250.00 $6,640.63 $162,890.63
16 $0.00 $156,250.00 $3,320.31 $159,570.31

TOTAL: $2,500,000.00 $451,562.50 $2,951,562.50

Elaborado por. Moya, D.,2024

La empresa Bioalimentar Cia Ltda., establece una negociacion de pagos trimestrales durante un

periodo de 1440 dias, y se estima el interés que debe pagar, asciende a $451,562.50.

Tabla 5-11: Total costos a largo plazo

COSTO DE EMISION $ 39,250.00 1.57%
INTERES $ 451,562.50 8.50%
TOTAL, COSTOS: | $490,812.50 10.07%

Elaborado por. Moya, D.,2024

El monto total que Bioalimentar Cia Ltda., paga, incluye tanto el costo de emision como el interés,
asciende a $490,812.50, equivalente al 10.07% del valor total. Para efectuar la comparacién, se
analiza el crédito productivo corporativo otorgado por el Banco del Austro, que cuenta con un
monto de $2,500,000.00 y una tasa de interés del 10.59% con pagos trimestrales a lo largo de 16

periodos. El valor minimo de inversién es de $1000.00.

CREDITO BANCO DEL AUSTRO
CREDITO A LARGO PLAZO

Tabla 5-12: Crédito bancario largo plazo

BANCO DEL AUSTRO

MONTO LIQUIDO $2,500,000.00
TASA DE INTERES 10.59%
SISTEMA DE AMORTIZACION SISTEMA FRANCES
CONTRIBUCION SOLCA (0.5%) $12,500.00
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PLAZO 16
SEGURO DE DESGRAVAMEN $0

AMORTIZACION TRIMESTRAL
Elaborado por. Moya, D.,2024

En la Tabla 5-12 se presentan los datos y los costos asociados con el Banco del Austro. Es
importante resaltar que, a diferencia de otros prestamistas, esta entidad financiera no incorpora el
seguro de desgravamen para el crédito solicitado. Esta omision de costos adicionales puede tener
un impacto significativo en la evaluacion total del préstamo y en la toma de decisiones financieras
por parte de los clientes. Por lo tanto, es crucial que los prestatarios consideren cuidadosamente
esta diferencia al comparar las opciones de financiamiento disponibles, asegurandose de
comprender completamente los costos asociados y evaluando de manera integral la conveniencia

y la viabilidad de cada oferta antes de comprometerse.

Tabla 5-13: Tabla de amortizacion obligacion a largo plazo

N° PAGO CUOTA INTERES CAPITAL
0 $2,500,000.00
1 $ 193,702.44 $ 66,187.50 $ 127,514.94 $2,372,485.06
2 $ 193,702.44 $ 62,811.54 $ 130,890.89 $2,241,594.17
3 $ 193,702.44 $ 59,346.21 $ 134,356.23 $2,107,237.94
4 $ 193,702.44 $ 55,789.12 $ 137,913.31 $1,969,324.62
5 $ 193,702.44 $ 52,137.87 $ 141,564.57 $1,827,760.06
6 $ 193,702.44 $ 48,389.95 $ 145,312.49 $1,682,447.57
7 $ 193,702.44 $ 44,542.80 $ 149,159.64 $1,533,287.93
8 $ 193,702.44 $ 40,593.80 $ 153,108.64 $1,380,179.29
9 $ 193,702.44 $ 36,540.25 $ 157,162.19 $1,223,017.10
10 $ 193,702.44 $ 32,379.38 $ 161,323.06 $1,061,694.04
11 $ 193,702.44 $ 28,108.35 $ 165,594.09 $ 896,099.95
12 $ 193,702.44 $ 23,724.25 $ 169,978.19 $ 726,121.76
13 $ 193,702.44 $ 19,224.07 $ 174,478.36 $ 551,643.40
14 $ 193,702.44 $ 14,604.76 $ 179,097.68 $ 372,545.72
15 $ 193,702.44 $ 9,863.15 $ 183,839.29 $ 188,706.43
16 $ 193,702.44 $ 4,996.00 $ 188,706.43 $ -
TOTAL: | $3,099,238.99 $ 599,238.99 $ 2,500,000.00

Elaborado por. Moya, D., 2024

Al realizar la Tabla 5-13 de amortizacion, se determina que monto total de interés a pagar es de

599,238.99 en pagos trimestrales.

Tabla 5-14: Total de costos sistema financiero a largo plazo
SOLCA $ 12,500.00 0.5%
SEGURO DE DESGRAVAMEN $ - 0.0%

74




$ 599,238.99 10.59%
TOTAL, COSTOS | $611,738.99 11.09%

Elaborado por. Moya, D., 2024

Al calcular los costos del sistema financiero, se determina que el monto a pagar es de $611738.99,
lo cual equivale al 11.09% del valor total.

DIFERENCIAS ENTRE LA EMISION DE OBLIGACIONES Y EL CREDITO
BANCARIO LARGO PLAZO

Tabla 5-15: Diferencias entre la emision de obligaciones y el crédito bancario

CREDITO EMISION DE
CONCEPTO
BANCARIO OBLIGACIONES
MONTO RECIBIDO $ 2,500,000.00 $ 2,500,000.00
COSTOS $ 611,738.99 $  490,812.50
TOTAL A PAGAR $ 3,111,738.99 $ 2,990,812.50
% 11.09% 10.07%

Elaborado por. Moya, D.,2024

Al analizar y comparar los costos, la emision de obligaciones representd un porcentaje en los
costos del 10.07%, mientras que el crédito bancario represent6é un 11.09%, lo que resulta en una
diferencia del 1.02% entre ambos métodos de financiamiento. La emision de obligaciones resulta
ligeramente méas ventajosa en comparacion con un crédito bancario. La diferencia entre los costos
de ambas opciones indica que la emisidn de obligaciones puede implicar un menor gasto en

intereses u otros cargos financieros en comparacion con el crédito bancario.

5.3.2.4 Caso practico a corto plazo

Las obligaciones a corto plazo se basan en un plazo menor de 360 dias, donde la tasa de
financiamiento esta alineada con las condiciones del mercado. Este tipo de instrumento se conoce
COMO Cero cupones, no se pagan intereses periodicos durante el periodo de emision. En lugar de
eso, el inversor adquiere el titulo de crédito a un precio inferior al valor nominal y recibe el valor
nominal completo al vencimiento. Este enfoque permite a los inversores obtener rendimientos
mediante la diferencia entre el precio de compra y el valor nominal al vencimiento, sin la

necesidad de recibir pagos de intereses periodicos.

Para una mejor explicacion en la emision de obligacion a corto plazo, se toma como referencia a

la empresa Bioalimentar Cia. Ltda. En el afio 2023, la empresa realizd una emision de
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obligaciones a corto plazo por un monto de $1.500.000,00, con un plazo de 360 dias y con
financiamiento acorde al mercado (cero cupones), hasta su vencimiento. A continuacién, se

determinaran los costos en los que incurriria Bioalimentar para esta emision. Ver Tabla 5-16.
EMPRESA BIOALIMENTAR
BOLSA DE VALORES

OBLIGACION A CORTO PLAZO

Tabla 5-16: Costos de emision corto plazo

GASTOS MONTO ($) =% COMISION

Asesoria Financiera y Legal $ 6,450.00 0.43%

Comisién de Colocacién - Casa de Valores $ 6,750.00 0.45%

Calificacion de Riesgo $ 6,300.00 0.42%

COSTOS Comisién Bolsa de Valores $ 1,350.00 0.09%
EM[I)SEIC')N Desmaterializacion de Valores $ 600.00 0.04%
Decevale como Agente Pagador $ 150.00 0.01%

Representante de Obligacionistas $ 1,950.00 0.13%

Gastos varios $ 1,500.00 0.10%
Mantenimiento de Inscripcion Bolsa de Valores $ 750.00 0.05%

Inscripcion Mercado de Valores $ 750.00 0.05%

TOTAL: | $26,550.00 1.77%

Fuente: Tomado a partir de los Prospectos de Bioalimentar Cia. Ltda., 2023
Elaborado por. Moya, D.,2024

Después de realizar los calculos correspondientes, la emision efectuada genera un costo total de
$26,550.00. Este costo total incluye los costos de emision y representa el 1.77% del monto total

de la emision.

Tabla 5-17: Tasa de financiamiento

VALOR NOMINAL $ 1,500,000.00

PRECIO DE COMPRA $ 1,365,000.00

RENDIMIENTO $ 105,000.00

TASA DE FINANCIAMIENTO 9.00%

PLAZO (DIAS) 360

AMORTIZACION AL VENCIMIENTO

Elaborado por. Moya, D.,2024

Para determinar la tasa de financiamiento de cupon cero en un caso préctico, se considera una
tasa del 9%. Esto implica que hay un descuento de $1,365,000.00, se refiere al costo que el

inversor compra la obligacién por un monto inferior a su valor nominal.
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Tabla 5-18: Amortizacion cupén cero
PERIODO SALDO ‘ CAPITAL INTERES TOTAL
0| $ 1,500,000.00

118 - $ 1,500,000.00 $ 135,000.00 $ 1,635,000.00
Elaborado por. Moya, D.,2024

La empresa Bioalimentar Cia. Ltda., debe pagar un interés del 9% a los inversores que adquieran

el titulo de crédito emitido por la empresa, con el valor minimo de inversion de $1000.00.

Tabla 5-19: Total costos a corto plazo
COSTO DE EMISION $ 26,550.00 1.77%

INTERES $ 135,000.00 9.00%

TOTAL, COSTOS | $ 161,550.00 10.77%

Elaborado por. Moya, D.,2024

El total que Bioalimentar Cia Ltda., al momento de pagar, debe tener en cuenta tanto el costo de
emisién, como la tasa de financiamiento que se considero para fines de la practica, que asciende
a $161,550.00. Esto, representa el 10.77% del valor total.

Para la comparacion, se analiza el crédito productivo corporativo otorgado por el Banco del
Austro. En este caso, el momento del crédito es $1,500,000.00, tiene una tasa de interés del

11.02%. El plazo del crédito es de 360 dias y el pago se realiza al vencimiento del crédito.

CREDITO BANCO DEL AUSTRO
CREDITO A CORTO PLAZO

Tabla 5-20: Crédito bancario a corto plazo
BANCO DEL AUSTRO

MONTO LIQUIDO $1,500,000.00
TASA DE INTERES NOMINAL 11.02%
SISTEMA DE AMORTIZACION SISTEMA FRANCES
CONTRIBUCION SOLCA (0.5%) $7,500.00
PLAZO 360
AMORTIZACION AL VENCIMIENTO

Elaborado por. Moya, D.,2024
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En la Tabla 5-20 se presentan los datos y los costos asociados con el Banco del Austro. Es
importante sefialar que la entidad financiera no incorpora el seguro de desgravamen en el crédito

solicitado.

Tabla 5-21: Tabla de amortizacion obligacién a corto plazo

N° PAGO CUOTA INTERES CAPITAL SALDO
0 $ 1,500,000.00
1| $1,665,300.00 $ 165,300.00 $ 1,500,000.00 $ -
TOTAL: | $1,665,300.00 $  165,300.00 $ 1,500,000.00

Elaborado por. Moya, D., 2024

Al calcular la tabla de amortizacion 5-21, se determina que el monto total de interés a pagar es de
$165,300.00 al vencimiento.

Tabla 5-22: Total de costos sistema financiero a corto plazo

SOLCA $ 7,500.00 0.5%

SEGURO DE DESGRAVAMEN $ - 0.0%

INTERES $ 165,300.00 11.02%
TOTAL, COSTOS $ 172,800.00 11.52%

Elaborado por. Moya, D.,2024

Al calcular los costos del sistema financiero, se determina que el monto a pagar es de $172,800.00,

lo cual equivale al 11.52% del valor total.

Tabla 5-23: Tabla de amortizacién obligacion a corto plazo

N° PAGO CUOTA INTERES CAPITAL SALDO
0 $ 1,500,000.00
1| $1,665,300.00 $ 165,300.00 $ 1,500,000.00 $ -
TOTAL: | $1,665,300.00 $ 165,300.00 $ 1,500,000.00

Elaborado por. Moya, D., 2024

Al calcular la tabla de amortizacion 5-19, se determina que monto total de interés a pagar, es de
$165,300.00 al vencimiento.

DIFERENCIAS ENTRE LA EMISION DE OBLIGACIONES Y EL CREDITO BANCARIO
OBLIGACION A CORTO PLAZO

Tabla 5-24: Diferencias emision de obligaciones crédito bancario 2023 caso 2

CREDITO EMISION DE
CONCEPTO

BANCARIO OBLIGACIONES

MONTO RECIBIDO 1,500,000.00 1,500,000.00
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COSTOS 172,800.00 161,550.00
TOTAL A PAGAR 1,672,800.00 1,661,550.00

% 11.52% 10.77%
Elaborado por. Moya, D., 2024

Al examinar y contrastar los costos a corto plazo, se nota que la emision de obligaciones
representdé un 10.77% en costos, en comparacion con el 11.52% del crédito bancario. Esta
diferencia de 0.75% entre ambos métodos de financiamiento resalta como la emision de
obligaciones puede resultar ligeramente més econémica que el crédito bancario en este escenario

particular.

5.3.2.5 Caso préctico a largo plazo PYMES

Para brindar una compresion mas completa de los costos para las PYMES en un escenario a largo
plazo, se examina especificamente los costos de emision incurridos por la empresa Dichen del
Ecuador S.A. Esta empresa llevo a cabo una emisién por un monto total de $700,000.00, con un
plazo de 1440 dias, es decir 4 afios, y una tasa de interés del 9.50%. es importante destacar que

esta emision se caracteriza por tener una amortizacion semestral.

EMPRESA “DICHEN DEL ECUADOR S.A”
BOLSA DE VALORES
OBLIGACION A LARGO PLAZO PYMES

Tabla 5-25: Costos de emision a largo plazo Pymes
Asesoria financiera y legal $17,000.00 2.43%
Comision de colocacion-Casa de Valores $14,000.00 2.0%
Calificacion de riesgo $7.450.00 1.06%
Comision Bolsa de Valores $315.00 0.045%
COSTOS
DE Desmaterializacion de valores $350.00 0.050%
EMISION
Decevale como agente pagador $70.00 0.01%
Representante de obligacionistas $140.00 0.02%
Gastos varios $200.00 0.01%
Mantenimiento de inscripcion Bolsa de Valores $210.00 0.03%
Inscripcion Mercado de Valores $350.00 0.05%
TOTAL: | $40,085.00 5.71%

Elaborado por. Moya, D., 2024
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Una vez realizado los calculos respectivos se puede ver claramente que la emisién que se realiza
genera un costo total de $40,085.00 donde esta compuesto por los costos de emision y representa
el 5.71% del monto total. Para determinar los intereses a pagar se ha realizado la siguiente tabla
5-26.

Tabla 5-26: Pagos en la Bolsa de Valores a largo plazo PYMES

PERIODO SALDO ‘ CAPITAL INTERES TOTAL

0 $700,000.00
1 $612,500.00 $87,500.00 $33,250.00 $120,750.00
2 $525,000.00 $87,500.00 $29,093.75 $116,593.75
3 $437,500.00 $87,500.00 $24,937.50 $112,437.50
4 $350,000.00 $87,500.00 $20,781.25 $108,281.25
5 $262,500.00 $87,500.00 $16,625.00 $104,125.00
6 $175,000.00 $87,500.00 $12,468.75 $99,968.75
7 $87,500.00 $87,500.00 $8,312.50 $95,812.50
8 $0.00 $87,500.00 $4,156.25 $91,656.25

TOTAL $700,000.00 $149,625.00 $849,625.00

Elaborado por. Moya, D., 2024

La empresa Dichen del Ecuador S.A ha establecido una negociacion para realizar pagos
semestrales durante un periodo de 1440 dias, y se estima que el interés que debera pagar asciende
a $149,625.00

Tabla 5-27: Total costos a largo plazo

COSTO DE EMISION ,085. 5.71%
INTERES ,625. 9.50%

TOTAL, COSTOS:| $ 189,710.00 15.21%
Elaborado por. Moya, D.,2024

El monto total que Dichen del Ecuador S.A deberia pagar, incluye tanto el costo de emision como
el interés, asciende a $189,710.00 equivalente al 15.21% del valor total, con el valor minimo de
inversion de $1000.00.

Para efectuar la comparacion, se analiza el crédito productivo PYMES otorgado por el Banco del
Austro, que cuenta con un monto de $700,000.00 y una tasa de interés del 11.48% con pagos

semestrales en un plazo de 4 afios.

Tabla 5-28: Crédito bancario largo plazo Pymes
BANCO DEL AUSTRO

MONTO LIQUIDO $700,000.00
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TASA DE INTERES 11.48%
SISTEMA DE AMORTIZACION SISTEMA FRANCES
CONTRIBUCION SOLCA (0.5%) $3,500.00
PLAZO 8
AMORTIZACION SEMESTRAL

Elaborado por. Moya, D.,2024

En la (Tabla 5-28) se incluyen los datos y los costos relacionados con el Banco del Austro. Se

destaca que la entidad financiera no incluye el seguro de desgravamen para el crédito solicitado.

Tabla 5-29: Tabla de amortizacion obligacién a largo plazo

N° PAGO CUOTA INTERES CAPITAL SALDO
0 $ 700,000.00
118 111,567.99 $ 40,180.00 | $ 71,387.99 | $ 628,612.01
2| $ 111,567.99 $ 36,082.33 | $ 75,485.66 | $ 553,126.34
3|1 % 111,567.99 $ 31,749.45 | $ 79,81854 | $ 473,307.80
41 % 111,567.99 $ 27,167.87 | $ 84,400.12 | $ 388,907.68
5| 8% 111,567.99 $ 22,32330 | $ 89,244.69 | $ 299,662.99
6| $ 111,567.99 $ 17,200.66 | $ 94,367.34 | $ 205,295.65
71 8% 111,567.99 $ 11,783.97 | $ 99,784.02 | $ 105,511.63
8| $ 111,567.99 $ 6,056.37 | $ 105,511.63 | -$ 0.00

TOTAL $ 892,543.94 $ 19254394 | $ 700,000.00

Elaborado por. Moya, D., 2024

Al realizar la tabla de amortizacion, se determina que monto total de interés a pagar es de

$192,543.94 en pagos semestrales.

Tabla 5-30: Total de costos sistema financiero a largo plazo

SOLCA $3,500.00 0.5%
SEGURO DE DESGRAVAMEN $ - 0.0%
INTERES $192,543.94 11.48%
TOTAL COSTOS $196,043.94 11.98%

Elaborado por. Moya, D., 2024
Al calcular los costos del sistema financiero, se determina que el monto a pagar es de $611738.99,

lo cual equivale al 11.09% del valor total.

DIFERENCIAS ENTRE LA EMISION DE OBLIGACIONES Y EL CREDITO
BANCARIO PYMES
LARGO PLAZO
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Tabla 5-31: Diferencias entre la emision de obligaciones y el crédito bancario PYMES

CREDITO EMISION DE

CORCERTO BANCARIO ‘ OBLIGACIONES
MONTO RECIBIDO $ 700,000.00 $ 700,000.00
COSTOS $ 196,043.94 $ 189,710.00
TOTAL A PAGAR 3 896,043.94 $ 889,710.00
% 11.98% 15.21%

Elaborado por. Moya, D.,2024

Al analizar y comparar los costos, se observa que la emision de obligaciones representd un
porcentaje en los costos del 15.21%, mientras que el crédito bancario represent6 un 11.98%. Esta
diferencia de 3.23% entre ambos métodos de financiamiento resalta como la emision de
obligaciones tiene un porcentaje mayor que el crédito bancario en este escenario particular. Sin
embargo, es importante resaltar que el monto total de los costos resulta ser mas favorable en la
emision de obligaciones, el crédito bancario puede implicar tasas de interés mas altas.

5.3.2.6 Caso practico a corto plazo PYMES

Para una mejor explicacién para la emision de obligacion a corto plazo, se tomara como referencia
a la empresa Fuentes San Felipe S.A. En el afio 2023, la empresa realiz6 una emision de
obligaciones a corto plazo por un monto de $800,000.00 con un plazo de 360 dias y con
financiamiento acorde al mercado (cero cupones), hasta su vencimiento. A continuacion, se

determinaran los costos en los que incurriria para esta emision.

EMPRESA FUENTES SAN FELIPE S.A.
BOLSA DE VALORES
OBLIGACION A CORTO PLAZO PYMES

Tabla 5-32: Costos de emision corto plazo

GASTOS MONTO ($) % COMISION

Asesoria Financiera y Legal $ 12,000.00 1.50%

Comision de Colocacion - Casa de Valores $ 5,440.00 0.68%

COSTOS | Calificacion de Riesgo $ 8,000.00 1.00%
DE Comisién Bolsa de Valores $ 720.00 0.09%
EMISION Desmaterializacion de Valores $ 320.00 0.04%
Decevale como Agente Pagador $ 80.00 0.01%
Representante de Obligacionistas $ 3,440.00 0.43%

Gastos varios $ 80.00 0.01%
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Mantenimiento de Inscripcion Bolsa de Valores $ 1,600.00 0.20%

Inscripcion Mercado de Valores $ 400.00 0.05%

TOTAL | $ 32,080.00 4.01%

Fuente: Tomado a partir de los Prospectos de Fuentes San Felipe S.A., 2023
Elaborado por. Moya, D.,2024

Después de realizar los calculos correspondientes, la emision efectuada genera un costo total de
$32,080.00. Este costo total incluye los costos de emision y representa el 4.01% del monto total

de la emision.

Tabla 5-33: Tasa de Financiamiento

VALOR NOMINAL $800,000.00
PRECIO DE COMPRA $ 736,000.00
RENDIMIENTO $ 64,000.00
TASA DE FINANCIAMIENTO 8.00%
PLAZO (DIAS) 360
AMORTIZACION AL VENCIMIENTO

Elaborado por. Moya, D.,2024

Para determinar la tasa de financiamiento de cupon cero en un caso practico, se considera una
tasa del 8%. Esto implica que hay un descuento de $736,000.00, se refiere al costo que el inversor
compra la obligacion por un monto inferior a su valor nominal, dado que el valor minimo de

inversion es de $0.01.

Tabla 5-34: Amortizacion cupon cero

CAPITAL INTERES

0 $  800,000.00

1 $ - $ 800,000.00 $ 64,000.00 $  864,000.00

Elaborado por. Moya, D.,2024

La empresa Fuentes San Felipe S.A. debera pagar un interés del 8% a los inversores que adquieran
el titulo de crédito emitido por la empresa.

Tabla 5-35: Total costos a corto plazo

$ 32,080.00 4.01%

$ 64,000.00 8.00%
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TOTAL, COSTOS $ 96,080.00 12.01%

Elaborado por. Moya, D.,2024

El total que Fuentes San Felipe S.A. deberia pagar, tener en cuenta tanto el costo de emision,
como la tasa de financiamiento que se consider6 para fines de la préctica, asciende a $96,080.00.
Esto, representa el 12.01% del valor total.

Para la comparacion, se analiza el crédito productivo PYMES a corto plazo otorgado por el Banco
del Austro. En este caso, el monto del crédito es $800,000.00 y tiene una tasa de interés del
11.81%. El pazo del crédito es de 360 dias y el pago se realiza en su totalidad al finalizar el plazo,

es decir, al vencimiento del crédito.

CREDITO BANCO DEL AUSTRO
CREDITO A CORTO PLAZO PYMES

Tabla 5-36: Crédito bancario a corto plazo Pymes

BANCO DEL AUSTRO

MONTO LIQUIDO $800,000.00
TASA DE INTERES 11.81%
SISTEMA DE AMORTIZACION SISTEMA FRANCES
CONTRIBUCION SOLCA (0.5%) $4,000.00
PLAZO 360
AMORTIZACION AL VENCIMIENTO

Elaborado por. Moya, D.,2024

En la Tabla 5-36 se presentan los datos y los costos asociados con el Banco del Austro con el
simulador proporcionado por la entidad Financiera. Es importante destacar que la entidad

bancaria no incluye el seguro de desgravamen en el crédito solicitado.

Tabla 5-37: Tabla de amortizacion obligacion a corto plazo Pymes

N° PAGO CUOTA INTERES CAPITAL SALDO
0 $800,000.00
1| $ 894,480.00 $ 94,480.00 $ 800,000.00 $ -

TOTAL | $ 894,480.00 $ 94,480.00 $ 800,000.00
Elaborado por. Moya, D., 2024

Al calcular la tabla de amortizacion, se determina que monto total de interés que se tendra que

pagar es de $94,480.00 al vencimiento.
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Tabla 5-38: Total de costos sistema financiero a corto plazo

SOLCA $ 4,000.00 0.5%

SEGURO DE DESGRAVAMEN $ - 0.0%

INTERES $  94,480.00 11.81%
TOTAL, COSTOS $  98,480.00 12.31%

Elaborado por. Moya, D.,2024

Al calcular los costos del sistema financiero, se determina que el monto a pagar es de $98,480.00,

lo cual equivale al 12.31% del valor total.

DIFERENCIAS ENTRE LA EMISION DE OBLIGACIONES Y EL CREDITO
BANCARIO PYMES
OBLIGACION A CORTO PLAZO

Tabla 5-39: Diferencias emision de obligaciones crédito bancario PYMES

CREDITO EMISION DE
CONCEPTO
BANCARIO OBLIGACIONES
MONTO RECIBIDO 800,000.00 800,000.00
COSTOS 98,480.00 96,080.00
TOTAL A PAGAR 898,480.00 896,080.00
% 12.31% 12.01%

Elaborado por. Moya, D., 2024

Al examinar y contrastar los costos a corto plazo, se nota que la emision de obligaciones
representd un 12.01% en costos, en comparacion con el 12.31% del crédito bancario. Esta
diferencia de 0.30% entre ambos métodos de financiamiento resalta como la emision de
obligaciones puede resultar ligeramente méas econdmica que el crédito bancario en este escenario

particular.

Definitivamente, basado en los casos practicos de una empresa grande, como es, en este caso de
estudio la empresa Bioalimentar Cia. Ltda., y las empresas Pyme Dichen del Ecuador y Fuentes
San Felipe S.A., a corto y largo plazo, se consideran que al realizar una emisién de obligaciones
es mas conveniente y presenta mayores ventajas en comparacion con optar por un crédito
bancario. Una emisién de obligaciones ofrece acceso a fondos adicionales sin incrementar la
deuda con los bancos, lo que diversifica las fuentes de financiamiento y reduce la dependencia de
una sola entidad financiera. A demas, al emitir obligaciones, la empresa puede ampliar su base de
inversores, lo que podria resultar en tasas de interés mas competitivas y plazos de pago mas
flexibles. Esto también puede mejorar la percepcion de la empresa en el mercado financiero,

aumentar su atractivo para potenciales inversores y fomentar su crecimiento a largo plazo.
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5.3.3 Establecimiento de guia préctica en el sector industrial de Tungurahua para acceder

al Mercado de Valores ecuatoriano

Para que acceda al Mercado de Valores el sector industrial de Tungurahua, se analiz6 en la
encuesta de la Pregunta 9. ;Consideraria Util para su empresa del sector industrial cuente
con un instructivo o guia? SI LA RESPUESTA ES “Si” la mayor parte responden el 95,6% y
manifiestan que consideraria muy Util contar con un instructivo o guia que simplifique el acceso
al Mercado de Valores para las empresas del sector industrial y ¢qué aspectos especificos le
gustaria que abordara la guia?, utilizacion de plataformas para el mercado. Estos recursos deben
ser accesibles y especificos en las empresas encuestadas. Esta medida fortalecera la comprension
y confianza en el mercado bursétil, fomenta una mayor participacion y aprovechamiento de esta

fuente de financiamiento.

Al proporcionar una guia, las empresas del sector industrial obtienen habilidades y conocimientos
especificos sobre el mercado de valores, lo que mejora su comprensién de los riesgos y
oportunidades asociados con la emision de valores. Ademas, esta iniciativa fomentara una cultura
empresarial mas innovadora y s6lida, alienta la exploracion de nuevas formas de financiamiento
maés alla de los préstamos bancarios convencionales. En ultima instancia, acceder al mercado de
valores permitird a las empresas de Tungurahua diversificar sus fuentes de financiamiento,

fortalecer su competitividad y estimular un crecimiento sostenible a largo plazo.
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Presentacion
La Guia Préctica que tienes en tus manos tiene como
objetivo principal proporcionar informacion clave y
orientacion detallada para empresas industriales de
Tungurahua que buscan acceder al mercado de valores
ecuatoriano. Este recurso ha sido disefiado para ofrecer
una vision clara y accesible sobre los procesos, requisitos
y beneficios asociados en el mercado bursatil, brinda a las
empresas locales las herramientas necesarias para tomar

decisiones informadas y estratégicas.

En esta guia, exploraremos los aspectos fundamentales
relacionados con la participacion en el mercado bursatil,
destaca especificamente aquellos relevantes para las
empresas industriales de Tungurahua. Desde la
comprension de los procedimientos de registro hasta la
evaluacion de los riesgos y beneficios, el objetivo es
proporcionar una guia préactica y adaptada a las
necesidades de las empresas industriales de Tungurahua
como para la Bolsa de Valores de Quito, fomenta asi el
crecimiento econdmico y la expansion sostenible en la

region.

Al navegar por las secciones de esta guia, encontraras
informacion  detallada, ejemplos  practicos 'y
recomendaciones especificas que te ayudaran a
comprender y abordar los desafios y oportunidades que
presenta el acceso al Mercado de Valores ecuatoriano.
Estamos comprometidos a facilitar el camino para las
industrias de Tungurahua aprovechen al méaximo las
opciones disponibles en el mercado de valores, contribuye
asi al desarrollo econémico y a la consolidacion de la

presencia empresarial en la region.
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5.3.3.1 Importancia del acceso al Mercado de Valores para las empresas industriales

~ Intermedian

Demandan

MERCADO de VALORES

llustracion 5-A: Transacciones de instrumentos financieros
Fuente: tomado de Educa Portal de Educacion Financiera (2024)

El Mercado de Valores funciona como cualquier otro mercado, pero en lugar de bienes, se
negocian instrumentos financieros. En este contexto, la demanda y la oferta de estos
instrumentos se facilitan a través de intermediarios, lo que le permite la compra y venta en la
Bolsa de Valores, asi como fuera de ella 0 mediante negociaciones directas entre las partes
interesadas.

Para las empresas industriales en Tungurahua, acceder al mercado de valores es crucial en el
actual panorama econdmico. No solo les brinda una fuente alternativa de financiamiento para
diversificar sus fuentes de capital y reducir su dependencia de los préstamos bancarios
tradicionales, sino que también les proporciona los recursos necesarios para llevar a cabo
proyectos de expansion e innovacion. Al cotizar en el mercado de valores, las empresas obtienen
visibilidad y credibilidad, lo que no solo refuerza su posicion en el mercado, sino que también les

abre nuevas oportunidades comerciales y asociaciones estratégicas.

Al acceder al mercado de valores le permite utilizar acciones como una herramienta estratégica
para la adquisicion de activos y la expansion empresarial, lo que contribuye significativamente al

crecimiento y consolidacion en un mercado competitivo.

Ademas, la capacidad de emplear acciones como una herramienta estratégica para adquirir activos
y expandirse empresarialmente les otorga una ventaja competitiva significativa en los mercados
regional e internacional. La participacion en el mercado de burséatil no solo consolida la posicion
financiera de las empresas industriales en Tungurahua, sino que también impulsa su crecimiento

y éxito continuo en un entorno empresarial siempre cambiante.
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5.3.3.2 Proceso de negociacion en el Mercado de Valores por empresas industriales

Los actores

El Mercado de valores
nace para permitir el

encuentro entre estos
dos mundos

MERCADO de
VALORES

\_“ .‘\’ &

Necesitamos

Queremos obtener
mayor rentabilidad
por nuestro dinero

financiar nuestros
planes

lHustracion 5-B: Los actores
Fuente: tomado de Educa Portal de Educacion Financiera (2024)

iLe Invito! Cémo inversionista, a convertirse en un participante activo en el mercado, sin
importar que sea un individuo o una entidad comercial e industrial. Si busca maximizar el
rendimiento de sus inversiones, es importante considerar el nivel de riesgo que esté dispuestos a
asumir. Por otro lado, si es un emisor que necesita financiamiento para respaldar sus proyectos,
hay logro siempre que exista variedad de valores, como acciones o bonos, a los inversionistas

interesados.

Este intercambio entre inversionistas y emisores tiene lugar en el mercado de Valores, donde
ambas partes se encuentran en busca de oportunidades de inversion y financiamiento. Para obtener

maés informacidn sobre los participantes de Mercado de Valores, consulte la Tabla 5-40.

Tabla 5-40: Los participantes del Mercado de Valores

N° PARTICIPANTE DESCRIPCION

Entidades como empresas publicas, privadas o instituciones del

sector publico que emiten y venden valores en el mercado

1 Emisores - s . . .
bursétil, con la vision de obtener recursos financieros necesarios

para sus operaciones o proyectos.

Individuos o entidades con recursos financieros que los emplean
para adquirir valores, con el objetivo de obtener un retorno
2 Inversionistas adecuado en relacion al riesgo asumido. La participacion no esta
limitada por montos minimos de inversion, lo que le permite la

inclusion de diversos perfiles de inversionistas.
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Entidades operativas como sociedades andnimas que facilitan la
3 Bolsas de Valores negociacion de valores en un entorno caracterizado por la

equidad, transparencia, seguridad y precios justos.

Compafiias autorizadas que actian como intermediarios en la
negociacion de valores. Ademas, ofrecen servicios de
4 Casas de Valores asesoramiento en inversiones, asistencia en la estructuracion de
emisiones y actlan como agentes colocadores en emisiones

primarias.

o ] Empresa encargada de proporcionar servicios integrales de
Deposito Centralizado de . ] L ]
5  Compensacion y Liquidacion de  deposito, custodia, conservacion, liquidacion y registro de

Valores transferencia de valores.

Empresas especializadas que evallan y califican tanto a los
6 Calificadoras de Riesgo emisores como a los valores que emiten. Brindan informacion

relevante sobre solvencia y riesgo creditico

Compafiias dedicadas a la gestion y administracién de fondos de
- inversion negocios fiduciarios. Proporcionan servicios
Administradoras de Fondos y y neg P
Fideicomisos especializados en la administracion y direccion de activos

financieros.

Fuente: adaptado de Bolsa de Valores de Quito (2024)
Elaborado por. Moya, D., 2024

La participacion de los diversos actores del mercado de valores (consulte la Tabla 5-39) es
esencial para que las industrias de Tungurahua accedan a esta plataforma financiera. Los
emisores, son empresas locales que obtienen los fondos necesarios para sus proyectos el emitir
valores a través del mercado bursatil. Los inversionistas, tanto individuos, como entidades
financieras, proporcionan los recursos necesarios al adquirir estos valores, lo que admite a las
empresas obtener financiamiento. Las bolsas de valores y las casas de valores facilitan la
negociacion e intermediacién de estos valores, crea un entorno justo y transparente para las
transacciones. Ademas, el depoésito centralizado de compensacion y liquidacion de valores

garantiza la seguridad y eficiencia en la transferencia de los mismos.

Las calificadoras de riesgo desempefian un papel crucial al proporcionar informacion valiosa
sobre la solvencia y el riesgo creditico de las empresas emisoras, lo que aumenta la confianza de
los inversionistas. Por otro lado, las administradoras de fondos y fideicomisos se encargan de
gestionar y administrar los fondos de inversion, ofrecer servicios especializados de interés para
las empresas en busca de financiamiento inversion. En conjunto, estos participantes brindan el
soporte necesario para que las industrias de Tungurahua puedan aprovechar los beneficios del

mercado de valores.
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Clasificacion del Mercado de Valores

lustracion 5-C: Clasificacion del Mercado de Valores
Fuente: adaptado de la Bolsa de Valores de Quito (2024)

¢ Cudles serian las Ventajas al Acceder al Mercado de Valores?

Acceder al mercado de valores brinda una serie de ventajas significativas tanto para las empresas
como para los inversionistas. En primer lugar, este mercado se caracteriza por su organizacion y
transparencia, garantiza una intermediacion competitiva y ordenada que asegura la equidad y la
continuidad en las transacciones. Esto se logra gracias a la disponibilidad de informacion veraz,
completa y oportuna. Ademas, el mercado de valores estimula la generacion de ahorro al ofrecer
a los inversionistas una amplia gama de oportunidades de inversion, lo que a su vez fomenta la
acumulacion de capitan y la expansion del mercado financiero. Por otro lado, proporciona un flujo
constante de recursos financieros a mediano y largo plazo, permite a las empresas acceder al
financiamiento para proyectos de expansion, innovacion y desarrollo, lo que contribuye al

crecimiento econdémico sostenible.

¢Qué son las Casas de Valores?

Las Casas de Valores son entidades especializadas y las Unicas autorizadas por la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros para ofrecer asesoramiento sobre opciones
de financiamiento e inversion en el Mercado de Valores ecuatoriano. Estas empresas cuentan con
expertos en materia bursatil, quienes evalGan las necesidades financieras e inversionistas para
tomar decisiones oportunas y adecuadas. De esta manera, tanto inversionistas como empresas en
busca de financiamiento reciben informacion precisa respaldada legalmente por la Casa de
Valores. Se recomienda contactar varias Casas de Valores para comparar servicios, comisiones y
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otros aspectos relevantes antes de tomar una decision. Consulte la llustracion 5-41 para mas

detalles.

Tabla 5-41: Listado de Casas de Valores

Informacion

Casas de Valores

ACTIVA
VALORES

S A

GERENTE GENERAL Liliana Catalina Loayza Proafio

DIRECCION GYE: Bahia Norte, Av. Pablica s/n y Av. de las Américas, Edif.
Sky Building, oficinas 1111-1112, piso 11

TELEFONO GYE: (593) (04) 3884 950

WEB: https://www.valoresactiva.com/

Bl {\ SMARTCAPITAL

GERENTE GENERAL Eco. Carlos Egas Minuche

DIRECCION GYE: Ave. Rodrigo Chavez No. 274, Parque Empresarial Colon,
Edificio Empresarial No.5 Oficina 303

TELEFONO GYE: (593) (04) 3904 783

E MAIL: cegas@smartcapital-ec.com

WEB: https://smartcapital-ec.com/

g G ECUABURSATIL
CARA DEVALDRES 54

GERENTE GENERAL Fernando Simé Pérez
DIRECCION UIO: Pasaje Guayas E3-112 y Av.
Amazonas. Edificio Torre Centre Oficina. 609
TELEFONO UIO: (593) (02) 452 8817

E MAIL: simof@ecuabursatil.com

WERB: http://ecuabursatil.com/

e
4 r ‘MEI'ROVAI.ORES
CASA DE VALORES SA.

PRESIDENTE Fernando Patricio Moreano Pozo

PRESIDENTE EJECUTIVO Ulises David Alvear Camacho Pozo
DIRECCION UIO: Av. Republica de El Salvador N34- 229 y MoscU, Edificio
San Salvador, Piso 7.

TELEFONO UIO: (593) (02) 2266 400

E MAIL: negocios@metrovalores.com.ec

WEB: https://www.metrovalores.com.ec/

SILVERCROSS

CASA DE VALORES

GERENTE GENERAL German Alberto Cobos Cajamarca
DIRECCION GYE: Av. Luis Orrantiay Justino Cornejo, Urbanizacion Kennedy
Norte, Edif. Atlas, Piso 4, Oficina 4
TELEFONO GYE: (593) (04) 2118 380
Ext. 101, 103, 104, 105, 106, 107 y 109
DIRECCION UIO: Av. 12 de octubre N24-528 Y Cordero Edificio World Trade
Center, Torre B, Piso 5, Oficina 506
TELEFONO UIO: (593) (02) 3617 103
(593) (02) 3516 184
(593) (02) 290 5622
E MAIL: gcobos@silvercrosscv.com
layala@silvercrosscv.com
cwolf@silvercrosscv.com
jprocel@silvercrosscv.com
rgallardo@silvercrosscv.com
WERB: http://silvercrosscv.com/

N Vectorclobal 7

Coma ol 24,

PRESIDENTA EJECUTIVACIaudia Delgado Sarmiento
GERENTE GENERAL Mauricio Andrés Zurita NUfiez
DIRECCION UIO: Av. Amazonas N34-33 y Azuay, Edif. Torre del Parque,
Oficina 302
TELEFONO UIO: (593) (02) 2270 899
(593) (02) 2271 009
(593) (02) 2450 814
E MAIL: mzurita@vectorglobalwmgcv.com
cdelgado@vectorglobalwmgcv.com
WEB: https://www.vectorglobalwmgcv.com/contactos/
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PLUS UALORES

PRESIDENTE James Manuel Esparza Cisneros
GERENTE GENERAL Flavia Katiuska Viteri Padilla
DIRECCION UIO:  Calle Japén E5A y Alfonso Pereira Edificio ZAIGEN. Frente al
Colegio La Condamine Piso 7, Of. 713
TELEFONO UIO:  (593) (02) 3319722
(593) (02) 3319361
DIRECCION GYE: Av. Joaquin Orrantiay Av. Juan Tanca Marengo, Torres Mall del Sol,
Torre B, piso 4
TELEFONO GYE: (593) 09 5999 1620
E MAIL: kviteri@plusvalores.com.ec
cvinces@plusvalores.com.ec
WEB: https://plusvalores.com.ec/

»,

ADVFIN S.A.

CASA DE VALORES

PRESIDENTE Alfredo Javier Barandearan Oyague

GERENTE GENERAL Melania Gutiérrez Gavilanes

DIRECCION GYE: Av. 9 de octubre 100 y Malecén, Edif. La Previsora, Piso
25, Oficina 7

TELEFONO GYE: (593) (04) 2327 892

PAG WEB: abarande@advfinsa.com

msgg@advfinsa.com

WEB: http://www.advfinsa.com/

)\ SO

RESIDENTE Alexandra Echeverria

DIRECCION GYE: Av. Miguel H. Alcivar Edificio Torres del Norte Torre B
Piso 9 Oficina 906

TELEFONO GYE: (593) (04) 2687468/469

E MAIL: info@asesoval.com

WEB: http://asesoval.com/

> =3

CENTRALCAPITAL

A
3

GERENTE GENERAL Hugo Javier Orellana C.

DIRECCION UIO: Japdn SN y Alfonso Pereira, Edificio Zaigen, Piso 6, Oficina
612

TELEFONO UIO: 0984662861 / 02 3922 564

E MAIL: contacto@centralcapitalec.com

WEB: www.centralcapitalec.com

SANTAFE
S VC;SA DEVALORES SA.

PRESIDENTE Ing. José Luis Vasquez L.

PRESIDENTA EJECUTIVADora Beatriz Lastra Guerrero

VICEPRESIDENTA EJECUTIVA Ing. Tamara Espinosa Lastra

DIRECCION UIO: Av. Naciones Unidas E2-30 y Ndfiez de

Vela; Edificio METROPOLITAN, Piso 5, Oficina 504.

TELEFONO UIO: (593) (02) 3814 800

FAX UIO: (593) (02) 2462 216

DIRECCION GYE: Av. Jacinto Orrantia y Av. Juan Tanca Marengo. Edificio

100 BUSINESS PLAZA. Piso 5. Oficina 501.

TELEFONO GYE: (593) (02) 3814 800

E MAIL: gerencia@santafevalores.com
negociacion@santafevalores.com
asesoria@santafevalores.com
secretaria@santafevalores.com

WEB: https://santafevalores.com/

ANALYTICA

PRESIDENTE EJECUTIVO Ramiro Crespo Fabara
DIRECCION UIO: Av. 12 de octubre 1942 y Cordero, Edif. World Trade
Center, Piso 15, Oficina 1505
TELEFONO UIO: (593) (02) 382-5240
(593) (02) 382-5241 - 49
FAX GYE: (593) (04) 2523 826
E MAIL: m.caicedo@analytica.ec
WERB: https://analytica.ec/

Kapital
;::é:%g e

PRESIDENTE Arturo Rafael Bejarano Ycaza
GERENTE GENERAL Lyset Jareth Gonzabay Yagual
DIRECCION GYE: Av de las Américas 510, Edif. Sky Building Piso 5 Oficina
511
TELEFONO GYE: (593) (04) 3885 018
(593) (04) 3884 792
E MAIL: casadevalores@kapitalone.com.ec
WEB: http://www.kapitalone.com.ec/www.kapitalone.com.ec/index.html
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GERENTE GENERAL Xavier Santos Layedra

DIRECCION GYE: General Cordova 810 y Victor Manuel Rendon - Ed. Torres
De La Merced Piso 10 Of 3

TELEFONO GYE: (593) (04) 2-300204 Ext 101

E MAIL: nsolisr@masvalores.com.ec

WERB: https://www.masvalores.com.ec/

4VALUE
v

PRESIDENTE José Luis Nieto Arends
GERENTE GENERAL José Luis Nieto Jarrin
DIRECCION UIO: Av. De los Shyris N32-40 y Av. 6 de diciembre, Edif. Aveiro
Piso 12 Oficina 1201
TELEFONO UIO: (593) (02) 3946 010
(593) (02) 3946 011
(593) (02) 3946 012
(593) (02) 3946 013
(593) (02) 3946 014
E MAIL: jlnieto@value.com.ec
mdnieto@value.com.ec
WEB: https://www.value.com.ec/

SUCAVAL

GERENTE GENERAL Rafael Alberto Racines Arias
DIRECCION UIO: Chimborazo No. 705 y Pampite — C.C.” La Esquina”, Torre
1, Oficina no. 7, Cumbayéa
TELEFONO UIO: (593) (02) 2042091
(593) (02) 2042092
E MAIL: inieto@sucaval.com
rracines@sucaval.com
WEB: http://www.sucaval.com/

ORION

CASA DE VALORES

GERENTE GENERAL Juan Pablo Gonzalez Jaramillo
PRESIDENTE Lida Marfa Jaramillo Romero
DIRECCION UIO: Av. 12 de octubre N24-59 y Baquerizo Moreno, Plaza
Corporativa Torres del Castillo, Torres Alianza, piso 10, oficina 10-01.
TELEFONO UIO: (593) (02) 2551 353
(593) (02) 6017 065
E MAIL: info@orion.ec
WEB:http://www.orion.ec/

PRO

CASA DE VALORES

PRESIDENTE: Diego Fernando Lavalle Ndfiez
GERENTE GENERAL: Cesar Augusto Morales Molina
DIRECCION UIO: Av. 12 de octubre N24 — 562 y Luis Cordero, Edificio World
Trade Center, Torre A, piso 3, oficina 303.
TELEFONO UIO: (593) (02) 2947 100
(593) 0988680457
(593) 0999830489
E MAIL: dlavalle@probrokers.ec
memogollon@probrokers.ec

(R CASAREAL

PRESIDENTE Boris Lascano Cepeda
GERENTE GENERAL Cindy Katherine Pita Guerra
DIRECCION GYE: Edificio Del Portal, c.c. Los Arcos, Piso 2 Of. 205, Km 1.5
via Samborondén
TELEFONO GYE: (593) (04) 4619294
(593) (04) 4619284

E MAIL: balascano@casareal.com.ec

cpita@casareal.com.ec

cpaladines@casareal.com.ec
WEB: http://www.casareal.com.ec/

MERCAPITAL

casa de valores s.a

GERENTE GENERAL Maria Daniela Cruz Navas

DIRECCION UIO: Av. Whymper N27-70 y Orellana, Edificio Sassari Piso 2
Oficina 2A

TELEFONO UIO: (593) (02) 393 2510

CELULAR CORPORATIVO: 098 727 7196

E MAIL: info@mercapital.ec

WEB: https://www.mercapital.ec/es/inicio/
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cese de valo

8 @PICAAL

res

GERENTE GENERAL Maria del Carmen Astudillo Sanchez
PRESIDENTE DEL DIRECTORIO  Gustavo Jacome Alvarez
DIRECCION UIO: Av. 12 de octubre N24-562 y Cordero, Edif. World Trade
Center, Torre A, Piso 12, Oficina 1209
TELEFONO UIO: (593) (02) 2908-600
(593) (02) 2507-186
(593) (02) 2507-210
(593) (02) 2507-2014
FAX UIO: (593) (02) 2506 917
DIRECCION GYE: Av. Rodriguez de Chavez s/n MZ.274. Ed. Empresarial 5,
Piso 3, Oficina 314
TELEFONO GYE: (593) (04) 2136-323
(593) (04) 2136-324
(593) (04) 2136-327
E MAIL: carolina.espinoza@picaval.ec
grace.balladares@picaval.ec
WEB: https://www.picaval.ec/

73 B Atléntida Casa de Valores

GERENTE GENERAL Diana Carolina Pefia Brando
DIRECCION UIO: Andalucia 324 y Francisco Galvis, Edificio Andalucia, Piso
4
TELEFONO UIO: (593) (02) 6004 670
(593) (02) 6004 671
(593) (02) 6004 672
(593) (02) 6004 673
(593) (02) 6004 674
DIRECCION GYE: Av. Francisco de Orellana Edif. World Trade Center Torre
A Piso 5 - Of. 513 TELEFONOS GYE: (593) (04) 2631-400
E MAIL: gerencia@accival.ec
WEB: https://suratlantida.com/casa-de-valores/

. NB&GRUPO

MERCHANTVALORES

PRESIDENTE EJECUTIVO Washington Eduardo Toaza Meza
DIRECCION UIO: Av. Colon E4-412 y Av. Amazonas Edif. Arista, Piso 3,
Oficina 303
TELEFONO UIO: (593) (02) 255 4016
(593) (02) 255 3968
(593) (02) 255 3970
E MAIL: washotm@merchantbansa.com
mverdesoto@merchantbansa.com
WERB: https://mbgrupo.com.ec/

2 ||' FUTURO 5%

PRESIDENTE Ing. José Luis Vasquez L.

PRESIDENTA EJECUTIVADora Beatriz Lastra Guerrero
VICEPRESIDENTA EJECUTIVA  Ing. Tamara Espinosa Lastra
DIRECCION UIO: Av. Naciones Unidas E2-30 y Nafiez de Vela; Edificio
METROPOLITAN, Piso 5, oficina 504.

TELEFONO UIO: (593) (02) 3814 800

FAX UIO: (593) (02) 2462 216

DIRECCION GYE: Av. Jacinto Orrantia y Av. Juan Tanca Marengo. Edificio
100 BUSINESS PLAZA. Piso 5. Oficina 501.

TELEFONO GYE: (593) (02) 3814 800

E MAIL: gerencia@santafevalores.com

negociacion@santafevalores.com

asesoria@santafevalores.com

secretaria@santafevalores.com

WEB: https://santafevalores.com/

3 BANRIOs

PRESIDENTE EJECUTIVO Gonzalo Alberto Cucalén Castro

GERENTE GENERAL Gonzalo Alberto Cucalén Ramirez

DIRECCION GYE: Junin 105 y Malecén, Edif. Vista al Rio, Piso 3 Oficina 1
TELEFONO GYE: (593) (04) 2313 338

FAX GYE: (593) (04) 2566 014

E MAIL: info@banrio.com

WEB: https://www.banrio.com/
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Q EQUITY

CASA DEVALORES

GERENTE GENERAL Ma. Verdnica Silva Galarza
DIRECCION UIO:
Av. Republica del Salvador y Suiza. Edificio: euro, piso 2, oficina 2A

TELEFONO GYE: (593) (02) 333 0309
E MAIL: vsilva@equity.com.ec
WEB: https://equity.com.ec/

B

PlusBursdtil

s de valores

GERENTE GENERAL Luis Alberto Caballero Pineda
DIRECCION GYE: Sector Puerto Santa Ana, Calle Numa Pompillo Llona s/n, Edif. The
Point, piso 14, Oficina 1409
TELEFONO GYE: (593) (04) 3883033
(593) (04) 3883034
FAX UIO: (593) (02) 2506 917
DIRECCION UIO:  Av. La Corufia E25-58 y Av. 12 de octubre Edificio Altana Plaza
Piso 2 Oficina 207
TELEFONO UIO:  (593) (02) 3230043
(593) (02) 3230299
E MAIL: negocios.quito@plusbursatil.com.ec
info@plusbursatil.com.ec
bernardita.guerra@plusbursatil.com.ec
WERB: https://www.plusbursatil.com.ec/

== ALBION

mm o CasadeValores SA.

ERENTE GENERAL Ramon Raul Reyes Esmeraldas

DIRECCION GYE: Av. 9 de octubre 100 y Malecén, Edif. La Previsora, Piso
21, Oficina 2107

TELEFONO GYE: (593) (04) 2523 823

FAX GYE: (593) (04) 2523 826

E MAIL: rreyes@albioncasadevalores.ec

jalvear@albioncasadevalores.ec

WERB: http://www.albioncasadevalores.ec/

(1) FDUVALOR

PRESIDENTE: Edwin Gustavo Balarezo Narvaez

DIRECCION UIO: Calle Leonardo Tejada y antigua via a Nayon. (Monteserrin),
Edificio FED'S " 2 piso"

TELEFONO UIO: (593) (02) 452-7270

CELULAR: 0959050791

E MAIL: gperez@fiduvalor.com.ec

WEB: https://www.fiduvalor.com.ec/

Fuente: tomado de Bolsa de Valores de Quito (2024)

Elaborado por. Moya, D., 2024

Con esta informacién, las empresas Industriales de Tungurahua pueden analizar y solicitar ayuda

para acceder a una de las Casa de Valores mencionadas en la Tabla 5-41.

Igualmente, es necesario dejar como punto de referencia para conocimiento de las empresas

industriales de Tungurahua que las calificadoras de riesgo son entidades especializadas cuyo

propdsito fundamental consiste en evaluar y clasificar tanto a los emisores como a los valores que

estos emiten, con informacion esencial sobre su solvencia y perfil crediticio. Estas instituciones

desempefian un papel crucial en el mercado financiero al ayudar a los inversionistas y

participantes del mercado a tomar decisiones informadas. En Ecuador, algunas de las calificadoras

participantes de riesgo mas reconocidas son BankWatch Ratings S.A, Class Interntional Rating,
y Pacific Credit Rating S.A. Ver Anexo 5.
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Tabla 5-42: Listado de Calificadoras de Riesgo Calificadas en Ecuador

BWR

BANK WATCH RATINGS S.A.

Cavmcanora ox Riescon
¥

PRESIDENTE EJECUTIVO  John Bakker

GERENTE GENERAL Gonzalo Alberto Cucalén Ramirez

DIRECCION Pasaje José Puerta N-39-201 y Eloy Alfaro-Quito-Ecuador (una cuadra al
sur de la Gaspar de Villarroel)

TELEFONO GYE: (593) (02) 2269767

FAX GYE: (593) (02) 2922426

E MAIL: info@bwratings.com

WEB: https://www.bankwatchratings.com/

Class International Rating

CALIFILADOWA DF SEKSGL

GERENTE GENERAL.: Econ. Luis R. Jaramillo Jiménez, MBA

DIRECCION: Calle César Borja Oe4-45 y Alberto Einstein, Urb. La Floresta de Carcelén
Quito-Ecuador

TELEFONO: (593) (02) 2473-372 /2-3444-451/2-3444-470/2-3442-519

E MAIL: https://www.classinternationalrating.com/contacto/

WEB:  https://www.classinternationalrating.com/?fbclid=IwAR1DWWuCvyLGxH-
J402ybTb_fY3om6Rm2dNvX]-vOIDkbeZ7zBH2_NhI21E

PACIFIC
PCR |
RATING

“Prestigio, Rapidez y Respuesta Agil"

GERENTE GENERAL Luis Alberto Caballero Pineda

DIRECCION: Edificio Corporativo Omega, Pradera N°30-26 y San salvador,
Piso 9-Oficina

TELEFONO: (593) (02) 450-1643 /2 450-1635 /2 450 -1602 /2 450-1620

E MAIL: info@ratingspcr.com

WEB: https://www.plusbursatil.com.ec/

Fuente: tomado de Bolsa de Valores de Quito (2024)

Elaborado por. Moya, D., 2024

5.3.3.3  Enumeracion de requisitos previos de inscripcion de emisores y valores

Acceder al mercado de valores ecuatoriano implica cumplir con una serie de requisitos previos

que garantizan la transparencia, seguridad y legalidad de las operaciones financieras. Es asi, que

los requisitos para la inscripcion de emisores y valores en el CPMV y la Bolsa de valores de Quito

se dividen en tres categorias principales que deben ser cumplidas.

A continuacion, se enumeran los requisitos que las empresas industriales de Tungurahua deben

considerar antes de buscar participar en el Mercado de Valores de Quito.

a. Requisitos Generales para acceder al mercado de valores

NOMINA DE ACCIONISTAS,

FICHA REGISTRAL

SOCIOS O MIEMBROS

del valor registrado.

= El emisor deberd llenar el formato de ficha registral

en el portal de la SCVS, con su informacién y la

= El objeto de la ficha es establecer una base datos de
mercado de valores ordenada y actualizada.

= El representante legal del emisor debe actualizar la
ficha registral con una periocidad no mayor a tres

dias de ocurrido el cambio de informacion.

= Las personas juridicas deberan revelar al
momento de su inscripcion, asi como hasta
el 30 de abril de cada afio, el domicilio o
residencia e identidad de sus accionistas,
socios 0 miembros, segun correspondan,
hasta llegar a la identificacion de la dltima
persona natural.

lHustracion 5-D: Requisitos Generales para acceder al Mercado de Valores
Fuente: adaptado de la Bolsa de Valores de Quito (2024)

98



mailto:info@bwratings.com
https://www.bankwatchratings.com/
https://www.classinternationalrating.com/contacto/
https://www.classinternationalrating.com/?fbclid=IwAR1DWWuCvyLGxH-J4o2ybTb_fY3om6Rm2dNvXJ-vOIDkbeZ7zBH2_NhI21E
https://www.classinternationalrating.com/?fbclid=IwAR1DWWuCvyLGxH-J4o2ybTb_fY3om6Rm2dNvXJ-vOIDkbeZ7zBH2_NhI21E
mailto:info@ratingspcr.com

5.3.3.4 Requisitos de inscripcion emisores

Los emisores pueden ser personas juridicas de derecho pablico o privado, tanto nacionales como
extranjeras. Dentro del sector privado, se distinguen entre emisores del sector financiero y del
sector no financiero. Es importante destacar que los emisores del sector financiero incluyen
entidades como bancos, compafiias de seguros y fondos de inversion, mientras que los del sector
no financiero abarcan una amplia gama de industrias como manufactura, tecnologia, energia, entre
otros. Los requisitos necesarios para la inscripcion en el Catastro Publico del Mercado de Valores
y en la Bolsa de Valores de Quito varian dependiendo del tipo de emisor y del tipo de valor a ser
emitido. Es fundamental que los emisores comprendan y cumplan con estos requisitos para
asegurar el cumplimiento regulatorio y garantizar la transparencia y confianza en el mercado de
valores. Ver Tabla 5-43.

Tabla 5-43: Inscripcién de emisores en el CPMV

Requisitos =06 .

9 Catastro BVQ
Solicitud de inscripcion y autorizacion v v
Acta de la Junta General o del Organo de Administracion que tenga la atribucion de v v
resolver la inscripcion del emisor.
Ficha registral v v
Estados financieros auditados de los tres dltimos ejercicios econdmicos o desde su v v
constitucion, si su antigiiedad sea menor.
Informes de administracion v
Resolucidn o criterio positivo de SB o SEPS para solicitar la inscripcion (1) v v
Nombramiento del Representante Legal o del Apoderado, debidamente inscripto en el v v
Registro mercantil.
Estados Financieros individuales y consolidados, si procediere, del mes anterior a la v
inscripcion en Bolsa.
Declaracion expresa de que el emisor se somete a las leyes ecuatorianas, asi como a la v
jurisdiccion y competencia de los jueces en el Ecuador (2)
Documento de creacidn o constitucién del emisor (2) 4
Copias certificadas del documento de inscripcion del emisor, de los valores y de su v

vigencia, expedida por el 6rgano de control competente del pais de origen y por el CPMV
(2)

Declaracion expresa de que el emisor se somete a las leyes ecuatorianas, asi como a la v
jurisdiccion y competencia de los jueces en el Ecuador (2)

(1) Aplica para entidades financieras o de economia popular solidaria.

(2) Aplica para emisores extranjeros no domiciliados en el Ecuador.

Para emisores extranjeros:

Informacién financiera se expresara en la moneda del pais de origen y su respectiva
conversion en délares de los Estados Unidos de América.

Designacidn del Representante o Apoderado residente en el Ecuador.

Los documentos o certificados exigidos deberan presentarse autenticados, legalizados y
traducidos al idioma castellano

Fuente: tomado de la Bolsa de Valores de Quito (2024)

Elaborado por. Moya, D.,2024
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5.3.3.5 Requisitos de inscripcion valores y oferta publica

a. Oferta Publica de valores

Es una propuesta destinada al publico en general o a grupos especificos dentro de este, con el
objetivo de comercializar o negociar valores en el mercado financiero. Los requisitos que se debe

cumplir para efectuar la oferta publica. Ver tabla 5-44.

Tabla 5-44: Requisitos oferta publica

Contar con una calificacion de riesgo

Circular un prospecto o circular de oferta publica, previamente aprobado por la SCVS
Presentar los requisitos inscripcién de la emision, segin el olor que corresponda
Emitir valores desmaterializados con excepcién de los valores genéricos emitidos por el sector

financiero, que podran ser fisicos o desmaterializados
Fuente: tomado de la Bolsa de Valores de Quito (2024)
Elaborado por. Moya, D.,2024

Para registrar valores y ofertas publicas en el catastro publico del mercado de valores y en la bolsa
de valores de Quito, es necesario presentar distintos requisitos de informativos y documentales,

los cuales varian segun el tipo de valor que se desea cotizar.

b. Inscripcion

Son valores que representa una deuda asumida por el emisor. Estos valores pueden ser emitidos
por entidades juridicas de derecho publico o privado, por sucursales de compafiias extranjeras
domiciliadas en Ecuador, y por otros emisores que determine la Junta de Politica y Regulacién
Financiera. Las emisiones de estos valores, conocidas como obligaciones, pueden tener plazos
largos o cortos, como es el caso del papel comercial. Los requisitos necesarios para la inscripcion
en el Catastro Publico del Mercado de Valores y en la Bolsa de Valores de Quito. Ver Tabla 5-45

Tabla 5-45: Inscripcién de valores

- Enel En
Requisitos
Catastro BVQ
Solicitud de inscripcion y autorizacion v v
Escritura de emisién de obligaciones v v
Prospecto de oferta publica de las obligaciones v v

Declaracién juramentada otorgada ante Notario Publico en la que detalle los activos libres

de gravamenes y su valor en libros.
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Copia certificada del acta de la junta general de accionistas o de socios, que resuelve la L, S,
mision y las caracteristicas de esta.

Nombramiento del representante legal del emisor v v
Convenio de representacion de los obligacionistas v 4
Contrato suscrito con el agente pagador v v
Declaracién juramentada ante Notario Publico de que la entidad emisora cuente con los

activos suficientes libres de gravamenes, prendas o limitaciones que sirvan de garantia v 4
general del monto de obligaciones a emitirse. (1)

Resolucién Emitida por la SB o por SEPS v v
Llenar la ficha registral v v
Resolucion aprobatoria emitida por la SCVS (1) v
Certificado de inscripcion de la oferta publica emitida por la SCVS v
Prospecto o circular de oferta pablica aprobada por la SCVS v
Balances no auditados del ultimo mes anterior a la fecha en la que presente la solicitud de ,
inscripcion

Contrato de Underwritting (2) v v
Respaldos de las garantias especificas (3) v v
Contrato de dep6sito o desmaterializacion v v
Informe de calificacion de riesgo v v
Certificado de veracidad de la informacion v v
(1) Aplica para entidades controladas por SB o por la SEPS

(2) En el caso de que la oferta cuente con esta figura

(3) En el caso que la oferta cuente con garantia especifica

Fuente: tomado de la Bolsa de Valores de Quito (2024)
Elaborado por. Moya, D.,2024

Acceder al mercado de valores puede representar una oportunidad estratégica para las industrias
de Tungurahua en su busqueda de financiamiento y crecimiento. Al participar en este mercado
organizado y transparente, estas empresas pueden diversificar sus fuentes de capital, acceder a
recursos financieros a mediano y largo plazo, y aumentar su visibilidad y credibilidad ante
potenciales inversionistas. Ademas, contar con el respaldo de casas de valores especializadas
facilita el proceso, brindando asesoramiento experto en materia bursatil. Se les anima a explorar
activamente las posibilidades que ofrece el mercado de valores como una via para impulsar su
desarrollo y expansion, aprovechando asi las oportunidades que este entorno financiero les ofrece
para alcanzar sus metas y objetivos estratégicos a largo plazo. La entrada en el mercado de valores
no solo puede significar un impulso financiero para estas empresas, sino también un paso
importante hacia la consolidacion y el crecimiento sostenible en el panorama econémico local y
nacional.
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¢. Monto de Emisién

El monto méximo de emision es el limite superior autorizado para la emision de valores por parte
de la entidad. Este limite estd regulado por el Codigo Organico Monetario y Financiero, que

establece la metodologia especifica para calcular dicho monto méximo. Ver tabla 5-46.

Tabla 5-46: Formula del monto méaximo de emision

CONCEPTO

Los activos diferidos

Impuestos diferidos

Los activos gravados

Los activos en litigio

El monto de las impugnaciones tributarias

Los derechos fiduciarios del emisor provenientes de negocios
fiduciarios que tengan por objeto garantizar obligaciones propias o de
terceros

Cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos fiduciarios
a cualquier titulo, en los cuales el patrimonio autonomo este —_
compuesto por hienes gravados

TOTAL DE ACTIVOS

Saldo de los valores de renta fija emitidos por el emisor y
negociados en el mercado de valores

Célculo del 80% sobre el saldo

Cuentas por cobrar con personas juridicas relacionadas
originadas por conceptos ajenos a su objeto social

Inversiones en acciones en compafiias nacionales o extranjeras que no
coticen en bolsa 0 en mercados regulados y este vinculados con el
emisor

5.3.3.6  Conclusiones y siguientes pasos

Luego de haber desarrollado el trabajo de investigacion resalta las dificultades que enfrentan estas
empresas debido al desconocimiento sobre los procesos, requisitos y beneficios asociados con el
Mercado de Valores ecuatoriano. Para abordar esta brecha y facilitar una transicion mas fluida la
“Céamara de Industrias y Produccion de Tungurahua” debe manejar estrategias clave que le

permita optimizar su comprension y participacion en este mercado financiero.

Las dificultades que enfrentan estas empresas el no conocer sobre los procesos, requisitos y
ventajas relacionadas con el Mercado de Valores, y acceder al mercado de valores, es asi, que se
destaca estrategias clave que les permitan optimizar en esta transicion, a la vez, se realiza un plan
de accion de mejora para las industrias a que tomen decisiones informadas y estratégicas al

considerar el acceso al mercado de valores.
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El propédsito fundamental de este plan de accion es proporcionar informacion detallada y
capacitacion especifica a las empresas industriales de Tungurahua. De esta manera, se busca
empoderarlas para que puedan aprovechar de manera efectiva las oportunidades que ofrece el
Mercado de Valores ecuatoriano de la Bolsa de Valores de Quito. Este enfogue no solo busca
mitigar la brecha de informacion identificada, sino también equipar a las empresas con los
conocimientos y herramientas necesarios para enfrentar los desafios y aprovechar al maximo los

beneficios del mercado de valores como una fuente alternativa de financiamiento.

Entre las medidas sugeridas en este plan se incluyen la organizacion de seminarios educativos, la
utilizacion de materiales instructivos y la facilitacion de sesiones de asesoramiento personalizado.
Estas actividades se disefiaran especificamente para abordar las necesidades y preocupaciones
identificadas por las empresas industriales de Tungurahua, con la visién de proporcionarles la
orientacion y el apoyo necesarios para incursionar con éxito en el mercado de valores. Ademas,
se promovera una mayor colaboracidn con expertos financieros y autoridades regulatorias para
garantizar un enfoque integral y bien informado en el proceso de capacitacion y apoyo continuo

a las empresas.
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Tabla 5-47: Plan de accion

ESTRATEGIAS

Establecer una
alianza
estratégica entre
la Bolsa de
Valores de
Quito,
instituciones
gubernamentales
y organizaciones
locales en

Tungurahua

ACTIVIDADES

Organizar ~ reuniones
con representantes de la
Bolsa de Valores de
Quito,

gubernamentales y

instituciones

organizaciones locales
en Tungurahua para
discutir  areas  de
colaboracidn.
Identificar proyectos y
programas  conjuntos
que promuevan la
educacion financiera y
el acceso al mercado de
valores en la region.
Establecer  acuerdos
formales de
colaboracioén y definir
responsabilidades
especificas para cada

parte involucrada.

METAS

Establecer una
alianza estratégica
formalizada entre la
Bolsa de Valores de
Quito, instituciones
gubernamentales y
organizaciones
locales en
Tungurahua dentro
de los préximos seis
meses.

Organizar al menos
tres eventos de
sensibilizacion
sobre el mercado de
valores en
Tungurahua en el
préximo afio.
Aumentar la
participacion de
empresas
industriales en

actividades

INDICADOR

Firma de un
acuerdo de
colaboracién
formal entre las
partes
involucradas.
NUmero de
eventos de
sensibilizacién
organizados.
Porcentaje de
aumento en la
participacion de
empresas
industriales  en
actividades
relacionadas con
el mercado de

valores.

RECURSOS RESPONSABLE PRESUPUESTO

Econdémico-
Humano

Equipo designado
compuesto por
representantes de
la Bolsa de Valores
de Quito,
instituciones
gubernamentales

locales y
organizaciones
locales en
Tungurahua

$3.500,00

RESULTADO DE
MEJORA

El establecimiento
de una alianza
estratégica entre
las partes
involucradas
permitira una
mayor
colaboracién y
coordinacion en la
promocioén del
acceso al mercado
de valores en
Tungurahua, lo
que a su vez
aumentara la
concienciay la
participacion de
las empresas
industriales y el
publico en general
en este ambito
financiero.
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Desarrollar y ejecutar
actividades de
promocién y
sensibilizacién sobre el
mercado de valores

relacionadas con el
mercado de valores
en Tungurahua en

un 20% en el

dirigidas a empresas préximo afio.
industriales y al publico
en general en
Tungurahua.
Disefiar = |dentificar las | = Disefiar y | = NUmero de | Econémico- | Equipo designado $1000,00 El disefio y la
programas  de . - de expertos en implementacion de
necesidades especificas desarrollar al programas de | Humano

capacitacion
personalizados
por parte del
personal
altamente
experimentado
de la Bolsa de
Valores de Quito

de capacitacion de las
empresas industriales
de Tungurahua a través
de encuestas y
entrevistas.
Desarrollar materiales
educativos y recursos
de capacitacion
basados en las
necesidades
identificadas.
Organizar sesiones de
capacitacion
presenciales o virtuales

dirigidas por el

menos tres
programas de
capacitacion
personalizados
en el proximo
afio.

= Capacitar a un
minimo de 50
empresas
industriales  de
Tungurahua en
los  programas
disefiados en el

préximo afo.

capacitacion
personalizados
desarrollados.
NUmero de
empresas
industriales
capacitadas.
Calificacion
promedio de
satisfaccion  del
participante en las
encuestas de

retroalimentacién.

capacitacion de la
Bolsa de Valores
de Quito, en
colaboracidn con
representantes de
las empresas
industriales de
Tungurahua.

programas de
capacitacion
personalizados
permitiran abordar
las necesidades
especificas de las
empresas
industriales de
Tungurahua, lo
que resultara en
una mayor
comprension y
participacién en el
mercado de
valores, asi como
en la mejora de las
précticas
financieras y de
toma de
decisiones.
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personal
experimentado de la
Bolsa de Valores de
Quito.

Ofrecer seguimiento y
asesoramiento
individualizado a las
empresas participantes
para garantizar la
comprension y
aplicacion de  los

conceptos aprendidos.

Obtener una
calificacion

promedio de
satisfaccion  del
participante de al
menos 4/5 en las
encuestas de
retroalimentacion
posterior a la

capacitacion.

Desarrollar  un
programa de
capacitacion
virtual a bajo
costo para las
empresas
industriales de
Tungurahua,
aprovecha  su
interés creciente
en acceder al
mercado de
valores.

Realizar un analisis
exhaustivo de las
necesidades de

capacitacién de las

empresas industriales
de Tungurahua
mediante encuestas,

entrevistas y analisis de
datos.

Disefiar programas de
capacitacion

personalizados que

Desarrollar y
disefiar al menos
tres programas de
capacitacion
personalizados
en el proximo
afno.

Capacitar a un
minimo de 50
empresas
industriales  de

Tungurahua en

NUmero de
programas  de
capacitacion
personalizados
desarrollados.
NUmero de
empresas
industriales
capacitadas.
Porcentaje de
aumento en la

participacién en

Humano-

Econdémico

Equipo designado
de expertos en
capacitacién de la
Bolsa de Valores
de  Quito, en
colaboraciéon con
representantes de

las empresas
industriales de
Tungurahua.

$800,00

El desarrollo de
programas de
capacitacion
personalizados
permitird abordar
las necesidades
especificas de las
empresas
industriales de
Tungurahua, lo
que resultara en
una mayor
comprension y
participacién en el
mercado de
valores. Ademas,
se espera una
mejora
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aborden las necesidades
especificas
identificadas, incluye
contenido  educativo
relevante 'y material
didactico.

Organizar y llevar a
cabo  sesiones  de
capacitacion
presenciales ylo
virtuales, adaptadas a
los horarios y
necesidades de las
empresas participantes.
Proporcionar
seguimiento y
asistencia continua a las
empresas después de la
capacitacion para
garantizar la aplicacion
efectiva de los
conocimientos

adquiridos

los  programas
disefiados en el
préximo afio.

= | ograr un
aumento del 20%
en la
participacion de
las empresas
industriales  de
Tungurahua en el
mercado de
valores en el

préximo afo.

el mercado de

valores.

significativa en las
practicas
financieras y de
toma de decisiones
de estas empresas,
lo que contribuird
a su crecimiento y
desarrollo a largo
plazo.
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Fomentar
alianzas
otras
instituciones
para aprovechar
recursos y
experiencia, Yy
establecer
colaboraciones
con entidades
gubernamentales
para  anticipar
cambios
regulatorios.

con

Identificar y contactar a
otras instituciones
relevantes, como
camaras de comercio,
universidades u ONGs,
para explorar posibles
colaboraciones en
programas de
capacitacion.
Establecer  reuniones

con representantes de

entidades
gubernamentales para
discutir cambios

regulatorios potenciales
y buscar oportunidades
de colaboracion.

Negociar acuerdos de

colaboracion con
instituciones y
entidades

gubernamentales para
compartir recursos,
conocimientos y

Establecer
alianzas con al
menos tres

instituciones
relevantes en el
préximo afo.
Organizar un
minimo de dos
eventos conjuntos
con entidades
gubernamentales
en el proximo afio.
Aumentar en un
30% la
participacién  de
empresas
industriales de
Tungurahua  en
programas de
capacitacion
colaborativos en

el proximo afio.

= Ndmero
alianzas
establecidas.

= Ndmero
eventos
conjuntos
organizados.

= Porcentaje
aumento en
participacién
programas
capacitacion

colaborativos.

de

de

de

en
de

Econdémico-

Humano

Equipo designado
de la Bolsa de
Valores de Quito

encargado de
establecer y
mantener

relaciones con
otras instituciones
y entidades

gubernamentales

$1000,00

La colaboracion
con otras
instituciones y
entidades
gubernamentales
permitira
aprovechar
recursos
adicionales y
experiencia, lo que
fortalecerd los
programas de
capacitacion
ofrecidos a las
empresas
industriales de
Tungurahua.
Ademas,
establecer alianzas
estratégicas
ayudaré a anticipar
y adaptarse a los
cambios
regulatorios,
garantiza la
relevanciay
eficacia continua
de los programas
de capacitacion.
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experiencia en
programas de

capacitacion.

= Organizar eventos
conjuntos, como
seminarios 0
conferencias, para

promover la educacion
financiera y el acceso al
mercado de valores en

la regidn.
Establecer una | = Identificar las | = Establecer = NUmero de | Econémico- | Equipo designado No Aplica La alianza
alianza S . S de la Bolsa de estratégica con
. instituciones alianzas con al | instituciones Humano . RS
estratégica entre Valores de Quito instituciones
la Bolsa de gubernamentales y menos tres | gubernamentales y encargado de gubernamentales y
Valores de organizaciones locales instituciones organizaciones establecer y organizaciones
Quito, g g mantener locales permitird
instituciones relevantes en gubernamentales locales que se relaciones con las una mayor
gubernamentales . instituciones colaboracién y
Tungurahua. y tres | unen a la alianza.

y organizaciones
locales en
Tungurahua

= Establecer reuniones y
negociaciones con
representantes de estas
entidades para discutir
posibles formas de

colaboracion.

organizaciones
locales en los
proximos seis
meses.

= Desarrollar y
ejecutar al menos

dos proyectos

= NUmero de
proyectos piloto
ejecutados en

colaboracién.
= Porcentaje de
aumento en la

participacion  de

gubernamentales y
organizaciones

locales, y
coordinar la
implementacion de
proyectos
conjuntos.

coordinacion en la
promocion de la
educacion

financiera y el
acceso al mercado
de valores en
Tungurahua. Esto
fortalecera los
programas de
capacitacion

ofrecidos por la
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= Definir los roles y
responsabilidades  de
cada parte en la alianza
estratégica.

= Desarrollar un plan
conjunto de accién que
incluya actividades
especificas,

cronograma y recursos

necesarios.

= Firmar acuerdos
formales que
establezcan los

términos y condiciones

de la alianza.

piloto en
colaboracién con
las entidades
aliadas en el
proximo afio.
Aumentar en un
50% la
participacién  de
empresas
industriales de
Tungurahua  en
programas
conjuntos en los
proximos dos

anos.

empresas
industriales
programas

conjuntos.

en

Bolsa de Valores
de Quito y

aumentara la
participacién de las
empresas

industriales en
estas iniciativas, lo
que resultard en un
mayor desarrollo
econémico y
financiero en la
region

Fuente: elaborado por Moya, D.,2024
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CONCLUSIONES

Basandonos en los datos recopilados de las 45 empresas industriales encuestadas, se destaca que
un considerable 62,2% de estas empresas muestran preferencia por obtener financiamiento a
través de préstamos bancarios. Esto subraya la relevancia de esta tendencia dentro del conjunto
de datos y resalta su impacto en el panorama general de financiamiento de las empresas
industriales encuestadas. Del andlisis cuantitativo de los resultados obtenidos en la pregunta 2,
donde se pregunta sobre las fuentes de financiamiento viables para el futuro de las empresas, se
observa que un significativo 60% considera los préstamos bancarios tradicionales como una
opcion mas viable. Esta preferencia se basa en la familiaridad y accesibilidad que ofrecen estos
préstamos, asi como en la percepcién de que son una fuente confiable y estable de financiamiento
a largo plazo. Sin embargo, esta preferencia conlleva riesgos, como una posible dependencia
excesiva de la deuda bancaria y una mayor vulnerabilidad a las fluctuaciones en las tasas de

interés.

Los analisis destacaron que la emision de obligaciones puede ser una opcién ligeramente mas
ventajosa en términos de costos totales, especialmente para proyectos de gran escala y
necesidades de capital de trabajo. Esto se evidencia en los datos que muestran que los costos de
emisidn de obligaciones a largo plazo representan el 10.07%, mientras que para las obligaciones
a corto plazo es del 10.77%. En contraste, el costo asociado al financiamiento por la banca
tradicional se sita en un 11.09% para el largo plazo y un 11.52% para el corto plazo. Igualmente,
se evidencio que el costo de emision de obligacion para las Pymes a largo plazo representa un
15.21%, mientras que para el corto plazo un 12.01%, por razon, de que los costos asociados con
la asesoria financiera y legal son considerablemente mas altos para las pymes, y muchas de estas
empresas carecen de conocimiento y de presupuesto para la gestion adecuada de su estructura
financiera. A diferencia, que al realizar con la banca tradicional el costo asociado para el
financiamiento con las Pymes a largo plazo se sitGa en un 11.98% y a corto plazo al 12.31%. Sin
embargo, al acceder al mercado de valores ecuatoriano se requiere de una evaluacion cuidadosa
de los costos y beneficios, por diversos factores como el tamafio de la emision, las condiciones

del mercado y el riesgo percibido.

Finalmente, la elaboracion de la guia facilita a empresas que accedan al Mercado de Valores
Ecuatoriano y representa una oportunidad clave para promover el crecimiento econdmico y la
expansion financiera en la region. Al proporcionar informacion que detalla y orienta sobre los
procedimientos, requisitos y beneficios asociados con la participacion en la bolsa de valores, este

recurso empodera a las empresas locales, a fomentar la inversion y mejorar su competitividad en
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un entorno financiero mas amplio. En Gltima instancia, esta iniciativa busca promover la
estabilidad, el desarrollo sostenible, el crecimiento econémico, el bienestar general de la

comunidad empresarial del sector industrial y la poblacién en general de Tungurahua.

RECOMENDACIONES

Por lo tanto, se recomienda a las empresas que evalten cuidadosamente todas las opciones de
financiamiento disponibles y consideren estrategias de diversificacion para mitigar los riesgos
asociados con una dependencia excesiva de una sola fuente de financiamiento. Esta
diversificacion podria incluir la exploracion de alternativas en el Mercado de Valores, como la
emision de bonos, la obtencion de capital de riesgo, el uso de financiamiento participativo o el
acceso a programas de financiamiento gubernamental. Ademas, es fundamental que las empresas
evaluen su capacidad de endeudamiento y su flujo de efectivo futuro para garantizar una gestion
financiera sélida y sostenible.

En este sentido, se recomienda la implementacion de programas educativos especificos, como
seminarios y material de formacidn, para abordar esta deficiencia y promover la transparencia en
la divulgacién de costos. Ademas, la colaboracién con reguladores y el establecimiento de
estandares claros son acciones clave para mejorar la comprensién y capacitar a las empresas en
la toma de decisiones financieras fundamentadas. Por eso, es esencial que las empresas
comprendan las diferentes opciones de financiamiento disponibles y como se comparan en
términos de costos, beneficios y requisitos. En este contexto, la informacién proporcionada sobre
los costos de emision de obligaciones y el financiamiento bancario sirve como una guia Gtil para
las empresas industriales de Tungurahua y otras regiones, ayudandoles a tomar decisiones

financieras informadas y estratégicas.

Se recomienda, a la Camara de la Industria de Tungurahua, priorice la capacitacion y el
asesoramiento continuo para los actores del sector industrial de Tungurahua, garantiza que estén
debidamente informados y preparados para participar en el Mercado de Valores Ecuatoriano. Por
lo que, es necesario realizar sesiones de capacitacion sobre conceptos financieros basicos,
procedimientos de registro y cumplimiento, asi como orientacion personalizada para adaptar

estrategias financieras a las necesidades y capacidades especificas de cada empresa.
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ANEXOS

ANEXO A: HILO CONDUCTOR
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ANEXO B: ENCUESTA-CUESTIONARIO EMPRESAS INDUSTRIALES

Instrucciones:
e La presente encuesta -cuestionario posee una valoracion de opcion multiple.
e Sirvase contestar todo el cuestionario con veracidad.

e Sus criterios seran utilizados Unicamente en los propositos de esta investigacion.

Lea detenidamente el presente cuestionario, analice, conteste y marca con una X las opciones de
respuesta, segln la importancia que usted atribuye a cada una de las siguientes preguntas, si existe,

respuestas en blanco o repisadas no seran tomadas en cuenta.

PREGUNTAS

1. ¢Cudles son las fuentes de financiamiento que actualmente utiliza su empresa?

PRESTAMOS CAPITAL FINANCIAMIENTO

BANCARIOS PROPIO GUBERNAMENTAL PRIVADOS

O O O O

2. ¢Cudles de las siguientes fuentes de financiamiento consideraria usted como viables para

INVERSIONISTAS MERCADO

VELARORES

empresas en el futuro?

Obtencidn de créditos

Préstamos
bancarios

tradicionales

Emisién de acciones en

el mercado de valores

a través de
instituciones
financieras no

bancarias

Financiamiento
mediante
bonos

corporativos.

Otras (especificar).

O

O

O

O

Respuesta:

3. ¢Ensuopinion, ¢qué factores considera mas influyentes al elegir una fuente de financiamiento

para su empresa industrial?

TASAS DE
INTERESES

PLAZOS DE PAGO

REQUISITOS DE
GARANTIA

FLEXIBIDAD
FINANCIERA

OTROS ¢ Cual?

O

O

O

O

O




4. ¢Ha considerado la posibilidad de utilizar el Mercado de Valores como fuente de

financiamiento para su empresa en el futuro?

Si

NO

NO ESTOY SEGURO

SI LA RESPUESTA ES "NO" O ""NO
ESTOY SEGURO"

O

O

¢ Cuales serian las razones principales?

O

Respuesta:

5. En su percepcion, ¢cuéles considera que son los beneficios més significativos de utilizar el

Mercado de Valores como fuente de financiamiento para su empresa?

ACCESO A
CAPITAL A
LARGO PLAZO

DIVERSIFICACION DE
FUENTES DE
FINANCIAMIENTO

VISIVILIDAD Y
ATRACCION DE
INVERSIONISTAS

OTROS ¢ Cual?

O

O

O

6. ¢En qué medida considera que la informacion sobre las opciones de financiamiento a través

del Mercado de Valores esta disponible para la empresa?

MUY
DISPONIBLE Y
COMPRENSIBLE

DISPONIBLE PERO
NO
COMPRENSIBLE

NEUTRAL

LIMITADA

MUY LIMITADA

O

O

O

O

O

7. En el caso de que haya considerado utilizar el Mercado de Valores, como fuente de

financiamiento ;qué factores o caracteristicas especificas le harian mas propenso a optar por esta

opcion?
EXPERIENCIA
TASAS DE
FLEXIBILIDAD EN APOYO EXITOSA DE
INTERESES . OTROS ;Cual’
LOS TERMINOS REGULATORIO OTRAS
COMPETITIVAS
EMPRESAS

O

O

O

O

Respuesta:




8. ¢Conoce usted cuales son los costos de emisidn para obtener financiamiento a través del
Mercado de Valores?

SI

NO

9. ¢Consideraria util para su empresa contar con un instructivo o guia que facilite el acceso al
Mercado de Valores?

i NO ESTOY _
Si NO S| LA RESPUESTA ES "SI"
SEGURO
¢ Qué aspectos especificos le gustaria que
O O O abordara la guia?

Respuesta:

10. ¢Qué temas o pasos especificos le gustaria ver detallados en una guia para acceder al Mercado
de Valores?
PROCESO OPCIONES DE
REQUISITOS REQUISITOS OTROS
DE INSTRUMENTOS ]
REGULATORIOS FINANCIEROS ¢CUALES?
REGISTRO FINANCIEROS
Respuesta:

11. Usted alguna vez ha intentado financiarse a traves del mercado de valores

Si NO
7\ 77\
Si su respuesta es SI conte\_A siguiente pregunta W)

12. ¢En su experiencia, ¢;cuales han sido los mayores desafios o barreras que ha enfrentado su
empresa al considerar el acceso al Mercado de Valores?

COMPLEJIDAD FALTA DE

REGULATORIA

REQUISITOS o
3 OTROS ¢(CUALES?
INFORMACION FINANCIEROS

Respuesta:
@ O O

jGracias por su Colaboracion!



ANEXO C: ENTREVISTA A LA BOLSA DE VALORES DE QUITO

DESARROLLO:

Dimensién: Conocimiento del entorno del mercado de valores

1 ¢Cual es su evaluacion actual del entorno del mercado de valores ecuatoriano y las oportunidades que ofrece
a las empresas industriales?
Respuesta:

Dimension: Identificacion de barreras para las empresas industriales

2 ¢Cuéles cree que son las principales barreras que enfrentan las empresas industriales de Tungurahua al intentar
acceder al mercado de valores?

Respuesta:

Dimension: Papel del Mercado de Valores en el financiamiento industrial

3 Desde su perspectiva, ¢como puede el Mercado de Valores facilitar el acceso al financiamiento para las
empresas industriales de Tungurahua?
Respuesta:

Dimensién: Instrumentos financieros recomendados

4 ¢Qué instrumentos financieros especificos o estrategias sugeriria para las empresas industriales de Tungurahua
que buscan financiamiento a través del mercado de valores?
Respuesta:

Dimension: Ejemplos de experiencias exitosas

5 ¢Puede proporcionar ejemplos de empresas industriales que hayan tenido éxito al acceder al mercado de
valores en Ecuador? ;Qué lecciones se pueden aprender de esas experiencias?
Respuesta:

Dimension: Requisitos y procesos de inclusion en el Mercado de Valores

5 ¢Cudles son los requisitos y procesos que las empresas industriales de Tungurahua deben cumplir para ser
incluidas en el mercado de valores?

Respuesta:




Dimension: Identificacion y mitigacion de riesgos

7 ¢Cuales son los riesgos potenciales asociados con la participacion de empresas industriales en el mercado de
valores y como se pueden mitigar?
Respuesta:

Dimensién: Importancia de la transparencia y la divulgacién

8 ¢Cbémo puede la transparencia y la adecuada divulgacion de informacién beneficiar a las empresas industriales
que buscan financiamiento en el mercado de valores?
Respuesta:

Dimension: Colaboracion efectiva entre el Mercado de Valores y las empresas industriales

9 ¢Qué medidas o iniciativas considera que podrian fomentar la colaboracion efectiva entre el Mercado de
Valores y las empresas industriales de Tungurahua?
Respuesta:

Dimension: Vision a futuro y recomendaciones

10 ¢ Cuéles son sus perspectivas sobre el papel futuro del mercado de valores en el financiamiento de las empresas
industriales en Tungurahua, y qué recomendaciones tendria para impulsar esta tendencia?
Respuesta:

iGracias por su Colaboracion!




ANEXO D: RESPUESTA ENTREVISTA

ESCUELA SUPERIOR POLITECNICA DE CHIMBORAZO

Entrevista Bolsa de Valores de Quito

Introduccién: con el fin de evaluar detalladamente la situacion actual de las empresas industriales
de Tungurahua, la cual serd fundamental, junto con la informacion recabada a través del tema de
estudio “EL MERCADO DE VALORES COMO ALTERNATIVA DE
FINANCIAMIENTO DE LAS EMPRESAS INDUSTRIALES DE LA PROVINCIA DE
TUNGURAHUA, ANO 2023” establecido como alternativa de financiamiento de las empresas
industriales de la provincia de Tungurahua, requiero que responda con precision y sinceridad a

las siguientes interrogantes.

Desarrollo:

Dimension: Conoce la actualidad de la Bolsa de Valores
1 ¢Como describiria el estado actual de la Bolsa de Valores ecuatoriano y las oportunidades que ofrece para las
empresas industriales?

Respuesta. Lrlre los faatw&f que /aea/e/( /}(f/a/}‘ en el estads de wa botea do vabores Y
tas oportunidades para s empresas, son: las codiciomes economicas generates a nivel
naciona]  inclige  lasas de  crecimients, estabifidad  macroecconinica g - politicas
//«Je/‘/(a/ﬂe/ﬂfa/e‘s’, /ﬁaec{e afwb‘a/o le Bolea do VVabores, Asinisms, la sabud do sectores
industrintes espectfieos puede impactar el rendimients de las empresas en la Botsa de
Vatores, For cjompls, of desempers de ta industria teenolipica, firanciora o de recursos
naturates. Dtro de los pntos es, la atraccivn de inversores extranperos y la particpacion
do empresas iternacionates ex la Bolea de Vabores pueden influin ex su dininiza, y, sobre

lods, tas /a/?'f/'oa&’ f«/@/‘mm/(ta/w Y los  marcos mﬂqa%z&w’o& /aae/c/e//( afwz‘aﬁ las

o/m/‘b‘w{/éézc/w y A ao@l/éz/(za de los iversores en la Bolsa,




Particatarmente, ciertos factores como crisis econdmivas gplobabes, pandemizs, Censimes
comerorabes G 0tr0s eventos internacionales /«a/a/( lener an impacto y;ﬂ/;,%mw en los

mereados f/ﬁ(a/m/émsi

Dimension: Barreras y desafios para las empresas industriales

5 ¢Cuales considera que son las principales barreras y desafios que enfrentan las empresas industriales de
Tungurahua al intentar acceder a la Bolsa de Valores?

Respuesta: para acceder a ta Botsa de Vabores puede ser wn process complejs y enfrentar
diversas barreras y desafizs, especialwente para las emprosas industriabes, Ay hay
alpunas de las privofpabes barreras y desafivs que estas empresas pueden enfrentar af
intentar cotizar en ba Bolea de VVabores, como;

/@M&/’L‘w f/ﬁ(a/w/éms’ Y f%«/ab‘m'o& gue las boloas do vabores suelon Cener para garantizar
ta solidez y transparencia ded mercads, Cumpll con estos requisitos puede ser an desafio
para empresas mis pequeias o ex etapas Lempranas de desarrolls, Sobre tods, con bos costos
asoeradss, que su provess de sably a bobsa puede ser oostaso, Las empresas deben invertin
en auditorizs, informes firancioros, asesoriz legal y otros gastos asoeiadss of cumplimients
de tos requisitos ded meroads de vabires, Dtro de ths puntos, es ta compleyidad def proceso
do salida a botsa y ta necesitad do camplly con numerosas reguticiones pueden resuliar
abpamadoras para abpanas empresas, especiabmente aguellas que 1o cuentan oon eyperioncia
en ef dnbito 0‘/){4/(0/?9/‘0,

Q/«a/m/rte, wa vez que wa empresa coliza en bolsa, estd supela a la preesion por am//?}v
con tas eypecitativas de o inversores y anallstas financieros, Lot puede generar wna mayor
orientaciin haeia tos resublados fivancieros a corto plazo en lugar de a targo plazo, La Bola
do Vabores puede experinentar volatilitad debiids a factores econdnicas, politicos y globates.

Las empresas deben estar preparadas para gestinar esta votatitidad y comunicar de manera
efw tiva a ls inversores sobre cino //cz/(ea/( e/(f/oe/(taﬁ/a, Las empresas que cotizan en bolea
deben campll con riparosss requisites de disabpacidn, revell informaciin firanciera y
gerativa detallade, Lsto puede ser an desaffs para empresas gue desean mantener olertos
agpectos de su qperacisn mds confidenciabes,

Dtro de tos puntos, tas expectativas def mercads pueden ser altas, y las emprosas pueden
enfrentar desafivs si o logran campli con las progeceiomes de crecimionts o resubllados
frrancieros esperadss. Firabmente, accoder a ta Bolea de Vabires implica superar barreras

freancioras, regubatorias y gperativas, asi como adaptarse a las expectativas y dirdmicas def




mercado de valores, Las empresas deben evaluar cwdadosamente estss a/emf/b@ antes de

Lomar la decision de salie a bolsa,

Dimensién: Rol de la Bolsa de Valores en el financiamiento industrial

3 ¢Como puede la Bolsa de Valores facilitar el acceso al financiamiento para las empresas industriales,
especialmente aquellas ubicadas en Tungurahua?

Respuesta: pa<tizalarmente, af cotizar ex la Botsa de Vabores puede aumentar o visibitidad
4 ta credibitided do wra emprosa, Lsto puede froilitar of acoeso a wa vardedad segin ef
o&feﬁe/(a/&/aﬁ /2024/ de f«ef(te& de f/}(a/(a/éz/r(/é/(ta, 44 que los inversores 4 prestanistas
pueden pereibin la empresa como mis estable y transparente, Ls deci, wna vez que wna
empresa st cotiza en bolsa, tiene (o capacidad de realizar ofertas secundarias, emite mis
acciones para recaudar caprtal adicinal, Lsto puede ser benefieioso para ta empresa gue
busea expandinse, reallzar iversiones estralegioas o hacer frente a situaciomes de capital
mtensivo, Q«e ol cotizar en lo Bobea g ser ikeluils en indices bursitites relovantes /«ez/e
aumentar a visibitided de ta empresa. entre s iversores institucinates, b gue /«eo{a
faa/m‘a/‘ la inversion Y e acoeso a az;a/'lfa/f

Lo asi) gue 08 irversores pueden comprar y vender accioes y bonos ex ef mercads secundariv
de ba Bobea de Vabires, & que praporciona fguidez a los irversionistas g, por ende, puede
kacer gue las inversimes en la empresa Sean mas atractivas, La cotizacion en bobsa /«ea/a
atraer @ iwversores institucinales, como fondss de persiones y fondos do inversiv, gue
lionen a capacidad de realizar irversines sipnfioativas en emprosas industriates.
Defttivamente, la Bolea do Vabores praoporciona a las empresas industriabes ana plataforma
para aoceder a diversas formas de fivanciamients, mejorar su visibitided y oredibitidad y
feeilitar la extrada de irversores institucimales, Lsto puede ser furdamental para ef

orecintents y desarrolly de estas empresas ex 4 /a/yo /o/azo,

Dimensién: Instrumentos financieros adecuados

4 ¢Qué instrumentos financieros especificos o estrategias podrian ser mas adecuados para las empresas
industriales de Tungurahua que buscan financiamiento a través de la Bolsa de Valores?

Respuesta: £ Mercads de Vabores eounatorians, durante los ibbinos cireo aias, ha temido an
contirao erecinients, consolida su mejor moments ex ef o 2027 pese a ta pandemia, S bew,
nuchas empresas de gran prestipio han ircarsionado ex ta bisqueda de firanciamiento a traves
ded meroads de vabores y actuabente eniste mayor iteres, aix fafia o otra parte de la
estractura que consoliila ef funcionamionts de wn mercads do vabires y son los irversionistas

particabares que, de manera persomal o a traves de istituciones de iversivn cobectivg,




canalizan su ahorro e inversion ex ef sistema bursitit L Mercado de VVabores ecaatorians
4 la Botsa de Vabores de Quits, ofrece wna importante allernativa do firanciamionts para
las empresas 4 pymes que emflen sus vabores de acuerds a las recesidades gue ellas tenpan
y a8/ poder camplly con sus objelives estratépivos; estos valores finaliente son cotpoadss
dentro dol mercads do vabores y estos son adguiridos por los inversionistas Kawmms’
natuwrales o /'a/‘/é//aa&/ gue obtienen wn rendimients de acaerds a las caracteristicas de emision
Ja/aza, interes, ab‘m@/, Lstos vabores af ser emitidos pOr wa empresa sinitar a wn 'L"ﬁg/e
hecho a la medida” tienen ta generalidad de denomivarse Bonos &/me‘/m’ y estos depende
de sus caracteristicas loman ef wombre corrects como Obllpacinmes, que constituye deada
corporativa a %zfyo /a/aza, /Dc;oa/ Comeroral gae e deuda corporativa a corty //aza 0
T italarizaciones que o8 e/ /azya/ de mds /a/?a //aza,' ademds las empresas y pymes tienen la
/o@/Z/%a/cza/ de 1o Somelerse a un provess de estructuraciin /eya/ y f/}(a/m/é/‘o para gue de
esta manera /«w/a/( solumente oa/?f/aa/‘ a sus [Facturas Y convertintas en comercialos
/(a//oa/'a//e& Y Wovartas a w process de ’//[aafa/‘/)g/ Bursiti? ”/aa/‘a que se an prooeso de
registio mis liiano, [odas estas herramicntas de fivanciamients periten toner alternativas
do trversion a bos ahorradores Y4 que se gjustun fleitmente a los requerinientss gue cada
wo de ellos pueden lener y de esta manera el mercady se convierte en an segmenty atractivo
4 particpativ para todos los potenciabes inversinistas, Adicionad] es importante entender
gue o5 u empresa th que do aowerds a sus necesidades pone las condiviones de inversidn,
busea el equilibrio do rentabilitad entre la empresa e iwversor; de fpual manerq, estos
inStramentos fixancioros pueden emitirse desde ef lado contabte (Aotive, Fasivo o
Fatrinons / de tal manera que se adecaa adn mds a las caracteristicas que requiera la

mStitucion,

Dimension: Experiencias exitosas y lecciones aprendidas

5 ¢ Puede compartir ejemplos de empresas industriales que hayan tenido éxito al acceder a la Bolsa de Valores
en Ecuador? ;Qué lecciones se pueden extraer de esas experiencias?

Regpaesta:
7. Cibiortas def Louador Kabize: La compaiia liene como objels /af/}(a{baf la produceidn y

comeroalizacin de productos para a constraceitn, a ta fabrivacivy, lamiacivn y

Wamfa/‘ma/o}( de /faz/«o los metilicos ex /e/(e/‘a/f




c) Caracteristicas de la emision:

Clase A: Semestral con un afio de gracia
(Cada 180 dias con un afio de gracia)
Clases B: Semestral con un afo de gracia
(Cada 180 dias con un afio de gracia)
Clases C: Semestral

Clases D: Semestral

Monto de la

ey USD 20°000,000.00 Pago del capital:
Emision:

Clases A, B, C y D Trimestral (Cada 90

N? Emisidn: I Emision de Obhgaciones Pago de interés: digs)

Titulos desmaterializados de

USD 1,00 cada uno. (ETHTE T Wi L NS P Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A.

Tipo de emision:

Clase A: US§ 97500,000
Clase B: USS 97500,000
Clase C: US$ 500,000
Clase D: US$ 500,000

Clases: Calificacion de riesgo: AAA

Clase A: 1.800 dias
Clase B: 1.800 dias
Clase C: 1,080 dias
Clase D: 1,080 dias

Agente Pagador
Emisiones
desmaterializadas:

Depdsito Centralizado de Compensacién y
Liquidacion de Valores DECEVALE

Clase A: 7.10% LN RO RS Bondholder Representatve 5.A.

Clase B: 7.10%
Clase C: 6.90% Destine de los recursos: 75% capital de trabajo y 25% inversiones
Clase D: 6.90%

Tasa de interés:

Destino de los recarsos: 75% aey/'lfa/ de L‘M/g/o y 25% iversimes
lestraments emitido, Framera Lnisivn de 0//@'@4&/&/{@@ - /aﬁ/a Flazo
/D/%/’aw l de ﬂfaﬂ‘a Fibtica para los (nversionistas:

https://www.bolsadequito.com/uploads/mercados/emisores/prospectos/I-
L/KUBIEC/OBLIGACIONES/KUBIEC%200BL%202022.pdf

2 METALTRONIC: (A compania Uiene por- objels sociad] la fabricaciin de productos

metilleos, POrTRS, pIoZAS, MAguiKar1d, equjpo y Su comerciabizacion en ef mercads nacional
o ilernacinat) l fabricaciin y ensamble de copjuntos automolrices, partes de
otocicbotas y beiclotus, y otras actividedes establecidas en sus estatutos,

o Monto emisiie US 83,000,000

» Plazo inversion: thasta 359 dias

Tasa de lnterds: O cupon, papel maneja deseaents

&/?f/aaa/'o}( de /@é‘sya AA+ otorgada por /Daa/gf/'o Credit /eat/}gz

Destivo de los recarsos: 75% aa,axfa/ de L‘m/g/o 425 % rnversiones
lestraments emitido, P@e/ Comercial - Corts Flazo



https://www.bolsadequito.com/uploads/mercados/emisores/prospectos/I-L/KUBIEC/OBLIGACIONES/KUBIEC%20OBL%202022.pdf
https://www.bolsadequito.com/uploads/mercados/emisores/prospectos/I-L/KUBIEC/OBLIGACIONES/KUBIEC%20OBL%202022.pdf

Prospet de Oferta Fiiblloa, para tos iwversiomistas:

https://www.bolsadequito.com/uploads/mercados/emisores/prospectos/M-
P/METALTRONIC/PAPEL%20COMERCIAL/METALTRONIC%20PC%Z202023.pdf

3. ABSORPELSA £ 04/’@50 social do la compania es la elaboracivy, t/‘a/(@ﬁ/‘ma/'o}(,

inlermediacion Y comercializacion de /m;aa/e&’ ndustriales Y absorbentes en Codas sus

0/&6’6&

RAZON SOCIAL: ABSORPELSA PAPELES ABSORVENTES S.A.

NOMERE COMERCIAL: ABSORPELSA

ESTRUCTURADOR FINANCIERO: PLUSVALORES (Casa de Valores S.A.

COLOCADOR DE LA EMISION: PLUSVALORES Casa de Valores S.A.

ESTRUCTURADOR LEGAL: PLUSVALORES Casa de Valores 5.A.

REPRESENTANTE DE LOS OBLIGACIONISTAS: AVALCONSULTING CIA. LTDA.
AGENTE PAGADOR: DEPOSITO CENTRALIZADO DE COMPENSACION Y LIQUIDACION DE

VALORES DECEVALE S.A.

MONTO DE LA EMISION: USD 3.500.000,00 (Tres millones quinientos mil, 00/100 ddlares de

los Estados Unidos de Norteameérica)

CLAS PLAZO AMORTIZACIO | PAGO

MONTO (USD) TASA
E (dias) N CAPITAL INTERESES

A USD 1.000.000,00 | 360 8,50% Semestral Trimestral

B USD 500.000,00 720 9,00% Semestral Trimestral
Trimestral (1 afio

C UsD 2.000.000,00 | 1080 9,50% Trimestral
de gracia)

CALIFICACION DE RIESGO: AA
CALIFICADORA DE RIESGO: CLASS INTERNATIONAL RATING S.A.

lnstraments emitid; fe/w(c/a Lrision de ﬁ///;/aa/w(w - /a/‘/a Hlazo

Destino de ls recarsos a@afac/a&' Mantoninients de equpo y maguinaria por 7 il 4 pago

a /&fﬂm/ﬂ/‘&f por materia prina 2.5 mitlones,



https://www.bolsadequito.com/uploads/mercados/emisores/prospectos/M-P/METALTRONIC/PAPEL%20COMERCIAL/METALTRONIC%20PC%202023.pdf
https://www.bolsadequito.com/uploads/mercados/emisores/prospectos/M-P/METALTRONIC/PAPEL%20COMERCIAL/METALTRONIC%20PC%202023.pdf

Dimensidn: Requisitos y procesos parala inclusién en la Bolsa de Valores

6

¢Cudles son los requisitos y procesos que las empresas industriales de Tungurahua deben cumplir para ser
incluidas en la Bolsa de Valores?

Respuesta’ /e dejd para gue b anabices el Uk para tu 4porte de investigaoion

https://www.bolsadequito.com/uploads/mercados/manuales-de-inscripcion/manual-
inscripcion-mantenimiento-catastro-publico.pdf

Dimensién: Riesgos y mitigacién

¢Cudles son los posibles riesgos asociados con la participacion de empresas industriales en la Bolsa de valores
7 y cdmo se pueden mitigar?
Respuesta:

Probobitited gee 10 se paeda registrar firabmente la empresa g su valor; tas causas
pueden ser varis, aungue se destaca ta folta de clertos requisites o a agitiidad de la
parte contable Y f/)(a/(a/é/‘a en entregar la docamentacion respectiva, Lsto se mitipa con
of compromizo de las autoridedes, para gue evista divamisno en ef process de
estracturacisn togal y financiers, asi como tener of adocuads asesoramionts de wa Casa
de VVablores que éa//a o/ aawr(/aaia/r(/é/(to Y Seguimrento dentro de ana lnea de K/é/r(/w,
)P/eéyﬂ qae no se M/bya& lods &/ /@0&/ Fuede existiv ef reSpo que toda ta afe/‘ta de ta
mversion 1o sea ao/y«/}‘/é{a por ol seclor iversor porque 1o resulla atractive en su
rentabifitad; guizd 1o tiene wa buena oaljficaciin do riesps, quii la empresa haya
atravesads por abpuna orisis 0 estd envuella ex lemas /a/e’m’oo&’ « otras que puedan
afwt«r al sector economico af que pertenece, [ody ests se mitigar con wna f«eﬁte
propuesta de valor creada en wa estructluracin tegal v fieanerera por parte de ta Casa
do Vatores, y esto genere an importante atractive af inversiomista,

Lopresa retucinada a an seclor que w0 resabla aleactivo: Lo organizacin puede
pertenecer a wn Seclor //eo//m'f/aa que 7«/’2«’ este ivotuorada en afwtzzo/’w{e@ de clina «
otros faab‘oms;' 0 &l sector eoomomico no resubla atractive para el iwversor, Lsto se
mininiza con iqformaciin piblica y Cransparente extregado of iversionsta y este pueda
convcer todas las bondades Y /a/(ef/a/'o&’ que ofﬁe&e el sector //ezy//‘af/ao Y economieo; Sus
resubladss eoonomizos serdn importantes, asi como s evobucion en ef tiempo. Las
progeceimes en cuanlty & proyectss @ corty, mediano o /a/;w /a/azo serd. importante
hacertas en base a obyetivos institucionabes obaros y readistas,

W consecaciiiy de sus progestos, gue orgpiaron th captasiin de los recarsss: Luiste la
probabitided de o ejecuciv de sus proyectss por diferentes factores directss o irdiectos
que /ﬁaa{e/{ /)(f/a/}‘ sobre of /e&e/r(/aia de empresa y/ﬂ el sector of que /Mmfe/{we,



https://www.bolsadequito.com/uploads/mercados/manuales-de-inscripcion/manual-inscripcion-mantenimiento-catastro-publico.pdf
https://www.bolsadequito.com/uploads/mercados/manuales-de-inscripcion/manual-inscripcion-mantenimiento-catastro-publico.pdf

Fara esto bas empresas colooan Jarantias a los inversimistas gue constituyen Sus activos;
ety dentro de wn proceso /e/a/ gue /)r(/a/?ba o/ m;aa//a a Su§ InverSionistas,

. ﬁ&aﬂ;ﬂ/)k/é/(b‘a de POPOS @ 8uS InverSimistas; For ta folta de /7'7«/2/” puede. caer ex
moratoria o empresa y entrar en an process /e;/a/ am/aﬁ'aa/a, hasta f/}mﬁﬂmb‘a //&/W‘
a /?'7«/&/«0/&?( rnebusive por b tants es may inportante mantener wn process de
estracturaciin muy fuerte ex cwanto of diseirs del prodacts y este sea sostenible en ef

Lransearso del tiempo acorde of rof de b empresa y el sector of gue pertenece.

Dimensién: Importancia de la transparencia y la divulgacién

8 ¢Como puede la transparencia y la adecuada divulgacién de informacién beneficiar a las empresas industriales
que buscan financiamiento en la Bolsa de Valores?

Respuesta: /2 ey//%&/aaf claridad, f/&//%&/aa/ Y /«/(Kaa/?&/aa/ en preesentaciin de /)(fﬂ/‘/r(e&’
piblheos sobre ef estads financiero y contable de las empresas es prinordial para o gestion
Y la rendioisn de cuentas en ef dnbit f/&aa/f Ser Uransparente oonsiste en dare /)(foﬁma/'a%
olara, comprensible, sir excesss immecesariss que puedan causar duds, habla con ta verdad
con objetives cluros y realistas, A tener la informacivn transparente y piblica podemos
evridenciar ana gportunided do negocrs abiorta para las empresas y sus olientes, ivversionistas,
Y L‘/‘a/y'aa/w‘w van @ sentiv b awrf/iz/(za do Coner rebaciones comerciates Y laborales con
wna empresa Sera y om/aﬁé/a,

La Transparencia inpone oblgaciones, clarided y wn gran sacrfieis en sostenertn. La
/)(fa/‘ma/'o?( gue Se provee debe ser veraz & oportuns, 1o debe emitir Juorns y debe verse
desde tas evidencias y of sentids comin, Tjene que efercerse con responsabilidad, grandeza

y nanea ao/(fw(aé}ofe con an asanto /@m’o/m/f

Dimensién: Colaboracion entre la Bolsa de valores y las empresas industriales

9 ¢Qué medidas o iniciativas podrian promover la colaboracion efectiva entre la Bolsa de Valores y las empresas
industriales de Tungurahua?

Respuesta: 46 procesos de reactivacisn econdmica permnitieron el crecimients de volimenes en
los iltinos aros Y Jracias a la confranza del sector productive nacional oon nuevas emisiones
de titalos valor {ﬁzye/ comercial Y o//f;/aa/'o/(e@ 00/7&0/‘615/2/‘61&’/, miIsmas gue pernitieron
ofrecer af mercady riespos controbados Y, callfficados a buenas tasas de rendimicnts,

For otro lads, an volumen interesante de negocizciones de certifioadss de depisito e inversiin
emitidos por institucimes fivancioras volvendose allamente atractivos af generar rendinientos
por variein de preciss del titaly valor Y las ganancias por ta tasa de intercs, Los
lnversionistas mostraron allo interes en estos tiubss con ef objetive de rentabilizar sus

encesos de Ugwidez a distintos plazos en wn escenario de reduceron de tasas,
A




Fikalente, se presents wn apetito sostenitle de valores emitidos por of sector piblieo
(bonss y certifioadss de Tesoreria ), estos emitidos, obedecer a wa estrategia de
freanciamients y recesitad fizead,

Ls inportante gue la empresa y th academia se wnan para presentar estas ablernativas de
ﬁkaw/éz/f(/é/(w, las Cinaras em/aﬁe&aﬁ/&/e@ am//a/( w rol importante en eSLos oé/elf/w& 7

o5 necesariv ivvobucrartas, en todss los seclores geaprifioos y eooninizos ded pass.

Dimensién: Perspectivas futuras y recomendaciones

1 ¢Cudles son sus perspectivas sobre el papel futuro de la Bolsa de Valores en el financiamiento de las empresas
0 industriales en Tungurahua, y qué recomendaciones tendria para impulsar esta tendencia?

Respuesta: cono Botsa de Valores Quito consideranos recesaris e indispensabte faeiitar la
integracivn regional ded mercads de valires, a fir de atraer iversion financiera extrarjera
directa en Utulss del sector piblico y privads, con lo cuad se fortateceria o dobarizacivn,
Asi nism, con la Ihtegracion /‘e//o/m/ se faa/%?faf/& la partisfpacisn de irversionistas looales
de mediano y bargo plazo nacionales ex mercadss extragjeras con of objels de financiar Lodos
los Segmentos am/ﬁe&aﬁ/&/aa' pequens, mediano G gron empresar,

Fromover e inoentivar ef ahorro nacional Y o inversion local @ través del Mercads de
Vatores permitind fomentar of cinouls vintuoso de ahorro-irversion y canalizar fondos para
frrancimiento estruoturads para of desarrotls de proyectos de iversisn mis adecwadss dof
seclor /Mz/aa tivo con la particpaciin ded sector /a’//?'ao / CHY, 5/[53/ Y //‘/2/'61/0,
Desarrotbar, apogar e centivar nuesos titubss Y valores f/}(a/(o/éms’ gue oo/(f/c/Zaya/( ata
sostenibitidad y cwdedo def medis ambiente encaminados a dar cumplimientos de tos Objetivos
de Desarrotly Sostenitte (ODS) de te Naciones Unidas, asi' cons, ofrecer nuesas
allernativas //feﬁe/(b‘e@ a ts esquemas tradiciomales,

Busear an entorno Cributarss que 10 contempte barreras para ta inversive iterna y externs,
crea incentives Uributarios para . inversion //‘00/«05/2/{1 en ef Lewador ¢ por ende el
fieanciamients productivo,

Continao foments de ta callura y educacisn bursiti! gue genere s niveles de enlendiments

del mercady de valores.

iGracias por su Colaboracion!




ANEXO E: CALIFICADORAS DE RIEGO GLOBAL EN EJERCICIO DESDE AL ANO 2021
CALIFICADAS

1. Nombre de las Calificadoras Participantes

Class Interntional Rating BankWatch Ratings S.A. Pacific Credit Rating S.A.
| 2. Afos de experiencia en el mercado del Ecuador |
| desde 2012 (8 afios) | desde 1993 (27 afos) | desde 2002 (20 anocs) |

| 3. valor de cotizacién por la consultoria Calificacién de Riesgo Global del BDE B.P. para el ejercicio econémico 2021 |

USD 10.000 MAS IVA

[

USD 11.000 MAS IVA

|

USD 9.000 MAS IVA |

[

4. Firmas internacionales asociadas a las participantes

1. Convenio bilateral de asociacion VY
asistencia técnica con a firma intemacional
EVALUADORA LATINOAMERICANA Agente
de Calficacion de Riesgo S, quienes sel
constituyeron en Buenos Aires Argenting|
desde 1992, y estdn habilitados para operar|
en Uruguay y Paraguay

1. La fima BankWalch Ratings ha mantenido)
asociaciones con calificadoras  internacionales  de

PCR cuenta con oficinas locales en Bolivia, Costa
Rica, Ecuador, EI Salvador, Panama, Perq,
o P B AA

primer orden: Thompson BankWatch Ratings y F
Ratings Lida.

2. Actualmente BankWatch Ratings del Ecuador S A.

mantiene una alianza estratégica con AESA Ratings|

+
F

gua. 2 Y|
Repoblica Dominicana.

[Bolivia, Fitch Bolivia.

5. Oficio de autorizacién de funcionamiento emitido por Superintendencia de Bancos

Class Rating Calficadora de Riesgos se
encuentra calificada y autorizada por I3
Superiniendencia de Bancos del Ecuador]
para realizar funciones de calficadora de
nesgos en las  institd

BankWatch Ratings Calificadora de Riesgos S A se
encuentra  calificada y  autorizada por  la)

Pacific Credit Rating Calificadora de Riesgos S.A|
se emuanua calificada y aulodzada por la
Sup de B del Ecuador para

Superintendencia de Bancos del Ecuador para real
funciones de calificadora de  resgos en  las)

reaizarhncnonesda calificadora de riesgos en

financiero que se encuentra bajo su control.

La inscripcién de esta
registro de Calificadoras de Riesgo, de
acuerdo con la Resolucion No. SBS-INJ-
2012-1238 de 18 de diclembre de 2012,

del del fi que se enct Instituciones del sistema financiero que se|
bajo su control. lencuentra bajo su control.
3 A meneita on de esta emp constaendngstrodeu Inscripcion de esta empresa consta en el
Calificadoras de Riesgo, de do con ia Resol egistro de Calificad: de Riesgo, de acuerdo a
No. SB- 2001-0579 de 11 de diciembre de 2001; siendolia Resolucidn No. SBS-2005-0305 de 9 de junio|

el siguiente Plan de

Plan de

z su reqistro CR-2012-007. su registro CR-2001-001. de 2005; siendo su registro CR-2002-002.
6. Metodologia de trabajo propuesta por la firma Calificadora |
La calificad Class Interr | Ratings|La calficadora BankWatch Ratings presenta ellLa calificadora Pacific Credit Rating presenta el

siguiente Plan de trabajo:

1 Remitir  al cliente &

1. El objetivo de la calfficacidn global o de Fortaleza)

opinidn técnica, acerca de la capacidad de cumplir con

requerimiento de informacidn.

<. &

1. Recopilacion y pr ce

Financiera, es analizar 2 fa Inslitucion y emitir unaffinanciera y no financiera de Ia Institucion, En

wamoalauﬂommsldma,deserposlble
a los dltimos cinco afos. No|

sus obli en los plazos y m"mnos

cofresp

Banco, misma gue debe ser histdrica vyl
proyectada

obligaciones y el nesgo de gestidn representado en la
vulnerabilidad de la Institucién frente a3 eventos)
mgahvosmpuedanalwarlapumpua\ que de la

naialoanidand Lo

sobre el sector, planes de inversion, stc.

SUS y P ga una calific cabomﬁcarquenosotosarecopuay
mbassalaoswawsmunsdaporelmdomdprma informacién  hi sino
para el efecto, proyectada,
Cm = =TSO pOTO O s
M R y —) deew.laposibﬂidaddemsccunw.oponuname
[ cuanutauva y cuall Moonelpagomnhdeamalmoaommosdclasz -~ 0 y B de inf o0l

3 Los resuitados de Ia calificackon se fundamentan en

3 A de la o tacién gad: lisis de f:
y preparacidn del Estudic Técnico de)
Calificacion de Riesgo.

relevantes tanlo cualitativos!
como cuantitativos que afeclen la capacidad de la)
institucién para honrar sus obligaciones y cumplir con
s5u objetivo.

1A

3. Andlisis de la
procesada.

4. Inspeccion  Técnica y

se logra por medio delf

sobre la operatividad y actividad del banco.|

oSy

dei

do en el que opera la institucion

lLasmhﬂcactmesdaBWRsmpmspedNas El

4. Visila a las instalaciones. En fos casos que por]
gel® giro del negocio y la naturaleza del activo se|

(Se realizara al menos dos visilas d de su Ira y dej
superisién in - situ). las o ¥ id de las p que I3 eovikiene prudante.

dirigen.
5. Revision del borrador del Estudiol5. La ia incll o tamowalmmls Validi de proyecciones financieras
Técrwco de Calificacion por parte de los{como wamtauvos el anéhsts , 85 sblo I y secloriales, revision  de)
miembros de comité. mmdelp«oeesodemﬁcacion Ipmyecumes

A




skl

6. Sesion del Comité de Calificacion

6. Desde & punto de wista Cuantitativo, se realiza
andlisis de la estuctura de cada entidad y
interrelaciones. Calidad de lo: activos, la subdencla

6.

Reunldn de funclonarios con gerentes ylo|
fistas de |a entid;

capital, rentabdidad,

7 Desde el punto de vista cualitativo, se incorpora en el
p de calificacién una evaluacién de 1a

A4Y7

delDwecmrdengosydeICmnmua
Calficacion.

7. Asignacdon  de  Calificacion y‘_.‘ P Envio de infarme preiminar al cliente y)
Isustentacion ial, asioomoiaaoidezys:grsdo pilacion de sus
deaoeptauénenemmcado el nivel de diver
la flexibiiidad financiera.
ls.  Seguimi de ink _Mwmau lidad de la actividad | se anaiiza en

base a los resultadas programados y los avances de:
las estrategias aprobadas. asl como un andlisis de su
[politicas y procedimientos de control sl

8. Sesion intemna del comité de calificacion.

19 Las revisiones deberan lener como

9.Todas las calificaciones. asi como sus revisiones, iel
definen mediante votacion dei Comité de Calificacion)

9. Asignacion de calificacin y sustentacion de

Aximo una fi previo andlisis del estudio téchico . esta.
10. Las revisi deberan tener fr 10. Las revisiones deberan tener frecuencia
coma minimo. tr il COMO Mink
| 7._Contenido del Informe de Riesgos propuesto por las firmas calificadoras |

Todas las calificaciones de BWR se olorgan a través
de un Comité de Calificacion, en el cual intervienen con|

que se remila a la Superintendencia de
|Bancos, la némina de los miembros del
fcomité de calificacion; Categoria de
calificacién y su respectiva definicion, de
ala blecida en la iva:)
Tendencia de la calificacion; y, Principales]
eventos de riesgo a ser considerados.

c‘“s, !ncsmnonal R“E"‘E‘ ““’w“ con :vozyvolo.dmemstres miembras nombrados por el|Pacific Credit Rating trabaja con la dolog!

A B setprmina| FECtono de BankWatch y autorizados por el ente defaprobada por la Sup o de B que|
su”';‘ inf :: o "::edo 2 control como miembros de este Comité, el equipojd; ina que el ink de calficacion de riesgo)
b e s ndré. al hﬁzwmmmwummhcawwonmwmmml contendra,  al la siguente|
°‘;""°° g e a e 9 "‘““‘Iy sin voto. De o a fa metodoiogia de trabajo definformacion:

: BAnkWatch Ratings, el Informe de Riesgo Global
contendria 1o siguiente:

1. Informacion general de la calificadora,
lugar y fecha de olorgamiento de la
calificacién de riesgo y sefalamiento del
lperiodo  de calficacion; Nombre de los| - Trr
‘ananuasyliduddeqdpo:y.oncliwom\e';ﬁ" _f"" ?m“ mg1 Aspectos g Inf 56n general de la

lcuales BankWatch respalda el resultado de |a)
calificacion, los y los|
lavances realizados hasta el penodo anaiizado.

calificadora, wsm categoria de riesgo y su
definicidn y los principales eventos de riesgo a ser|
OOIW\ m

De do a fa iva, el informe debelDe acuerdo a la normativa, el informe debe lojDe rdo a la tiva, el informe debel
contener lo & " . contener 1o siguiente:

Resumen de aspectos cualitativos y|- Resumen de aspecios cualitativos y|- Resumen de aspectos cualitatives vy
cuantitativos analizados; cuantitativos analizados; cuantitativos analizados;

Sustento para la calificacion; Sustento para la calificacion; Sustento para la calificacion;

pais y de los palses en los cuales la
entidad financiera tiene exposiciones de
riesgo significativas, estableciendo lcs
potenciales impactos para el Banco de
Desarrollo del Ecuador B.P;

Andlisis econdmico y politico del}

paises en los cuales la entidad financiera tiene|
exposiciones de riesgo significativas,
estableciendo los potenciales impactos para el
lBanco de Desarrofio del Ecuador B.P.;

Analisis econémico y politico del pals y de los|

Analisis econémico y politico del pais y
de los palses en los cuales la entidad
financiera tiene exposiciones de riesgo
significativas, estableciendo los potenciales
impactos para e Banco de Desarrollo del
Ecuador B.P..

normatives en la industria y potencial
impacto en el Banco de Desarrollo del
Ecuador B.P.;

Andlisis de los principales cambios|

Andlisis de los
normativos en la industria y potencial impacto en|
el Banco de Desarrollo del Ecuador B.P.;

principales cambios|

Andlisis de los principales cambios
normativos en la industia y potencial
impacto en el Banco de Desarrolio del
Ecuador B.P.;

Andlisis de |la
posicionamiento  del
Desarrollo del Ecuador B.P. dentro de
SUS segmentos  de mercados,
principales movimientos en la posicion
de mercado y tendencias,

industria y

Banco  de|.

‘Imovimientos en la posicidn de mercado y

|Banco de Desarrollo del Ecuador B.P. dentro de
sus segmentos de mercados, principales|

tendencias;

Andlisis de la industria y posicionamiento dell

Analisis de |a industria y posicionamiento
del Banco de Desarrollo del Ecuador B.P.
dentro de sus segmentos de mercados,
principales movimientos en la posicién de
mercado y tendencias;

gobierno corporativo y administracién
del Banco de Desarrollo del Ecuador|
B.P.:

Fortalezas y debilidades del|

Fortalezas y debilidades del
corporativo y administracién del Banco de|
Desarrollo del Ecuador B.P.;

gobiemol-

Fortalezas y debilidades del gobierno
corporative y administracién del Banco de
Desarrolio del Ecuador B.P.;

I- Analisis financiero, considerando
posicidn actual,

ultimos tres (3) rimestres y de los dos
Gltimos  (2) afos, relacion con la
competencia y principales factores de
rnesgo, estableciendo  impacto
|probabilidad de ocurrencia;

movimientos en los|

Y|

actual, movimientos en los Uitimos tres (3)
trimestres y de los dos Oitimos (2) afos, relacon
con la compelencia y principales factores de
riesgo, estableciendo impacto y probabilidad de
ocurrencia;

Andlisis financiero, considerando posicion|-

Andlisis  financiero, considerando)
posicion actual, movimientos en los Gitimos|
tres (3) trimestres y de los dos ultimos (2)
afios, relacién con la competencia Yy
principales factores de riesgo, estableciendo)
impacto y probabilidad de ocurrencia;

ol



A

Compeosicion y volumen de ingresos

generacién; y rentabilidad (capacidad de
generar utilidades a distintos niveles;

recurrentes y su capacidad futura de|

recurrentes y su capacidad futura de generacion;
y rentabiidad (capacidad de generar utilidades a

Composicién y volumen de ingresos|

Composicién y volumen de ingresos
recurrentes y su capacidad futura de
generacion; y rentabilidad (capacidad de
generar utilidades a distintos niveles;

rentabilidad financiera. operativa, entre dtsﬂntgs niveies,; . rentabliidad financler, rentabilidad financiera, operativa, entre
operativa, enlre otras); 0
otras) otras);
Eﬁuencaa operacional; Eficiancia operacional; Eficiencia operacional;
Calidad de aclivos. Calidad de activos: Calidad de activos.
Estructura pasiva, Estructlura pasiva, Estructura pasiva,
Liquidez y fondeo, Liquidez y fondeo, Liquidez y fondeo,

Capital y patrimonio.

Capital y patrimonio.

Capital y patrimonio.

slituacion  de rlesgo, escenarios Yy

Andlisis por cada tipo de riesgo,

administracion:

Andlisis por cada tipo de niesgo, situacién de|-
riesgo. escenarios y estructura y modelos de

Andlisis por cada tipo de riesgo,
situacién de nesgo, escenarios y estructura y|
modelos de admi acion;

estructura y modelos de admi ion;

liquidez, mercado (tasa, precio y tipo de
cambio), solvencia y operacional; y

Riesgo de: crédito, concentracion, |-

mercado (tasa, precioc y lipo de cambio),
solvencia y operacional; y

Riesgo de: crédito, concentracion, liquidez, |-

Riesgo de: crédito, concentracion,
liguidez, mercado (lasa, precio y tipo de
cambio}. solvencia y operacional; y

Otros riesgos aplicables para
efectuar la calificacion del emisor.

calificacion del emisor.

Otros riesgos aplicables para efectuar la|-

Otros nesgos aplicables para efectuar la
calificacion del emisor.

Adicional al informe final, se requiere un
resumen ejecutivo que contendra
basicamente:

|Adicional al informe final, se requiere un resumen
ejecutivo que contendra basicamente:

Adicional al informe final,
resumen ejecutivo

basic it

se requiere un
que contendra

Fundamento de la calificacion delf

Fundamento de ta calificacion dei BDE B.P;

- Fundamento de la calificacién del BDE
B.P.:

admlmstraolbn de riesgo del BDE BP.;
¥

BDEB.P.;
Resumen del analisis financiero dell- Resumen del andlisis financiero del BDE|- Resumen del analisis financiero del BDE
BDE B.P.; |B.P: B.P.:
Comentarios sobre laf

nesgo del BDEBP.. y,

Comentarios sobre la administracién de|-

Comentarios sobre la administracion de
nesgo del BDEB.P.. y,

aparfado en el cual se detallen tedos
los puntos considerados como de
observacion de riesgo, entendidos

PN sobrela - suficencial.  opinien sobre la suficiencia patrimonial, Opinidh actee la sillendia patiionial.
El informe final deberd tener un

|El informe final debera tener un apartado en
los  puntos|

el cual se detallen todos
considerados como de observacion de rnesgo,

como eventos que puedan influenciar]
el cambio de la categoria de calificacion

por la Superintendencia de Bancos.

entendidos como eventos que puedan
influenciar el cambic de la categoria de

de riesgo en un plazo de seis (6)|calificacién de riesgo en un plazo de seis (6)
meses, estableciendo su impacto y|meses, eslableciendo su impacto y probabilidad
probabilidad de ocurrencia. Ademas, dejde ocurrencia. Ademdas, de una constancia|
una constancia explicita de que ellexplicita de que el procesc de -calificacion
proceso de calificacion ejecutado por lajejecutado por la fima calificadora, se realizd]
firma calificadora, se realizé mediante|mediante la metodologia de calificacion aprobada
la metedologia de calificacion aprobada|por la Superintendencia de Bancos.

|impacto y probabilidad de ocumencia.

El informe final deberd tener un apartado
en el cual se detallen todes los puntos|
considerados como de observacion de
riesgo, entendidos como eventos que
puedan influenciar el cambio de Ila
categoria de calificacién de riesgo en un
plazo de seis (6) meses, estableciendo su

Ademdas, de una constancia explicita de|
que el proceso de calificacién ejecutado por
la firma calificadora, se realizé mediante la|
metodolegia de calificacion aprobada por la
Superintendencia de Bancos,

8. Experiencia del Personal Técnico

Class Interntional Ratings

BankWatch Ratings S.A.

Pacific Credit Rating S.A.

Equipo profesional para calificar riesgo global
del BDE BP: Econ. Luss Jaramillo Jimenez;
Ing. Paola Davalos Garcla; Ing. Marjorie
Lorena  ViteniCabrera: Ing.  Francisco|
Espinosa Silva; Ing. Andrea Estefanial
Salazar Chavez

BP: Ing. Patricio Balis Herera, Ing, Patricia Pinto;
Econ, Sonla Rodas.

Equipo profesional para calificar riesgo global del BDE

Equipo profesional para calificar riesgo global del
BDE BP: Econ. Santiago Coello Comea; Leda
Delia Melo: Econ, Karla Tomes.

Econ. Luis Jimenez: Gerente General:
Experiencia mas de 25 afos. experto en
calificacion de riesgos y valorackn de
cartera, se recibié como Economista en la
Pontificia Universidad Catélica de Ecuador y|
obtuvo su Maestria en Adr

Empresas con especialidad en finanzas |
banca en la Escuela Politécnica del Ejército
convenio con Instituto  Tecnoldgico de
M y. Adicionalmente obtuvo [a
certificacion  1ISO 31000 - LEAD RISK
|MANAGER otorgada por PECB.

experiencia.Tiulo BBA

Finanzas y banca, Especialidad: Evaluacion de Crédito,
Evaluacion de  Riesgo  Financiero,

Empresas e  Instituch Fs i

Ing. Patricio Baus: Gerente General: 27 afos de
ADMINISTRATION
Northwood University, Midland - MI, Especializacion en)

Finanzas
corporativas, Administracion de Crédlo Cahﬁcactén de

!Econ Santiage Coello. Economista de la Pontificia
Universidad Catdlica del Ecuador; Obtuvo su
maesiria en la Escuela Poltécnica Nacional, en
I1Gerencia Empresarial con Mencidn en Gestién de

Planeacion Estratégica. Titulo BBAJ,
ADMINISTRATION Northwood University, Midiand - M1,

Especializacién en Finanzas y banca Curso scbref
Administracién y Evaluacién Bancaria INCAE. Curso
Internacional de Administracién Aplicada Swedish
Institute of Management Suecia. Curso de Andlisis de
Crédito Chase Manhattan Institute for Internationall

Banking,

¥ . En la actualidad es el Gerente Pals de|
PCR. Competencias: Trabajo en equipo.
Organizacién. Capacidad de analisis de dalos y
reportes. Habilidad para tomar decisiones.
Orientacion al cliente. Creatividad e innovacion.
Comunicacion efectiva.

ol dl



wilf

Ing. Patricia Pinto Chéribog!
Comrol 26 afios de

Di de D ¥l
experiencia. Tiulo BBA

Lcda Delia Melo. Analista Senior. Licenciada en)|
Economia ywéueren Finanzas Internacionales.|

ing. Paola Déavalos: Ds de Riesg La
g Alejandra D& Garcia, con mas
chOaﬂosdeqxpeﬂenuaospcclﬁcaencaMi

E: -msmy

E s

ML

e .

en el sector de calficacion de

E 1

s ol g

=

como

9 Yy de los
calific: de los estudios)

) A

Crédito, Evabaddn de Riesgo Fi

cacion de riesgos. se gradud de Ing er
industrias, en la Escuela Superior Poltécnical
da!cnmborazo mmmmm

decmduonormalyde

denosgoperanwemommsydaborando

dficil  recup Califs de Emp

Instituciones Financieras y obligaciones emitidas por|

en de E en
Universidad de! Pacifico, con un

P

Y
corporacom Gmnhabhdadparaalmanojodc

Calificacion de valores emitidos por Fond:

e

dipfomado en Finanzas el cual lo obtuvo en:
el Tecnologico de Monterrey. Adicionalmente|
obtuvo la certificacion 1ISO 31000 - LEAD)
RISK MANAGER otorgada por PECB

de | y Fondos Administrados.

Quip Y Amplial
experiencia en ¢ seclor de mhﬁcadbn deriosgos

Colecti It
Calificacion de valores en P

de los de

Titutarzacitn,  Cursos:  Administracion  Crediticia,
lm«%mmsamymm Geranoa

¥
calificacion, stendorespmsabledclosmmsde
nssgopara--m :

Modermna de Comercalizacion; L
Instituto de Pra B y Finar

Y
financieras, aseguradoras )
Gran habilidad para el manejo de|

de la Inflacién en los Estados Financieros.

pos y cap de azg

Ing. Francisco Espinosa: Analista: Experto en
analisis de riesgos, andlisis financiero,
formutacion y evaluacion de proyectos con
mésde25aﬂosdeexpedenc:apmfes-onal
se como sal en la
Escuela Pob(éam ded Ejercm en ese
mismo centro de estudios superiores, en
convenio con el Institute Tecnoldgico de

Econ. Sonia Roda Zumba. Analista Senior .
Economista de fa Universidad Estatal de Cuenca.
MaesﬂaenEoonomlaconMena«aenoewmuoy
Politica E Cor : E dmica
y Financiera de Proyectos de Inversion, Investigadora

Instituto de Investigacicnes Scciales de I
Universidad Estatal de Cuenca para lps proyectos,
A Fu y de Contabilidad de 1a Gerencia de|Litoral

Momermy obtuve su M en
Emp con

VIDASA Cia. Lida 1986. Cursos: Politicas Econdmicas)
para América Latina. Seminaric sobre Analisis de|

de
espeuﬂdadenFinanmyBanca Posee un
Dipl en ta Uni i del Pacifico en
Gerencia Intema-cional y varios cursos de
especializacion

Riesgo Financierc en el Sistema Bancario de Paises
Emergentes. Nuevas Estrategias de Political
Econdmica para América Latina.

Econ. Karla Tomres Anafista de Riesgos

Graduad: de Ecx en  mencion|
ernpresarlal de la Escuela Supenor Politécnia del|

Master en M » ¥ de 1a
Unwersatat Pompeu Fabram

[®-Entidad

que

por estas calificadoras en la pagina WEB de la Superintendencia de Bancos en el afio 2020

Class Interntional Ratin

Pacific Credit Rating S.A.

Banco de Machala AA+ Banco Bolivariano AAA. Banco Bolivariano AAA
Banco Internacional AAA- Citibank AAA Banco Capital C
Banco Diners Club del Ecuador AAA- Produbanco AAA- Produbanco AAA
Banecuador A- Banco Internacional AAA. Banco del Pichincha AAA-
Banco del BIESS AAA- Banco Pichincha AAA- Produbanco AAA
Banco Procredit AAA- Banco de Guayaqguil AAA
Banco Solidano AA+ Banco Bolivariano AAA
Banco Diners Club del Ecuador AAA- Banco General Rumifiahui AAA-
Banco del Pacifico AAA
Banco del Loja AA+
Banco Procredit AAA-
BDE B.P. AAA-
CFN AA
[ ROBERTO JAVIER sismm s
REVISADO: Econ. Xavier Piedra PIEDRA PAZ e o, e i v
ELABORADO: lEcon, Clara inés Berrazueta

GERENCIA DE RIESGOS

DIRECCION DE RIESGO DE CREDITO

CIBR
21/01/2021

Nota: tomado de estudio de mercado-cuadro comparativo calificadoras calificadas desde el afio 2021

https://bde.fin.ec/wp-content/uploads/2021/04/cuadro_comparativo_calificadoras_2021.pdf
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