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Resumen

El presente trabajo de investigacion se realiz6 con la finalidad de dar a
conocer la alternativa que permite a las empresas del sector Plastico obtener
financiamiento a través del mercado de valores; debido a que las industrias
de este sector se encuentran en constante evolucion y en la busqueda de
optimizar su produccién se ven en la necesidad de obtener recursos para
llevar a cabo sus actividades. Las organizaciones de este sector necesitan
financiamiento y es ahi donde la falta de conocimiento sobre los instrumentos
y beneficios que ofrece el mercado de valores ocasiona que el mercado de
valores no sea utilizado como fuente de financiamiento principal y se busquen
otros métodos de financiamiento como el sistema bancario. Por lo antes
mencionado, el objetivo de este trabajo de investigacion es analizar el
mercado de valores ecuatoriano como alternativa de financiamiento en las
industrias del sector plastico. En la investigacion se utilizd un enfoque
cualitativo tomando como instrumento de informacién encuestas a expertos
del sector plastico de la ciudad de Guayaquil, gracias a esto se pudo llegar a
las conclusiones presentadas en este trabajo de investigacion, ademas de,
presentar recomendaciones para que el mercado de valores pueda ser
empleado con mas frecuencia como fuente de financiamiento para el sector

plastico.

Palabras claves: Mercado de valores, Mercado primario, Mercado

secundario, Financiamiento, Sector Plastico.
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Abstract

The present research work was carried out with the purpose of
publicizing the alternative that allows companies in the Plastic sector to obtain
financing through the stock market; Due to the fact that the industries of this
sector are in constant evolution and in the search to optimize their production,
they see the need to obtain resources to carry out their activities. Organizations
in this sector need financing and that is where the lack of knowledge about the
instruments and benefits offered by the stock market means that the stock
market is not used as the main source of financing and other financing
methods are sought, such as the system banking. Due to the aforementioned,
the objective of this research work is to analyze the Ecuadorian stock market
as a financing alternative in the industries of the plastic sector. In the
investigation, a qualitative approach was used, taking as an information
instrument surveys of experts in the plastic sector of the city of Guayaquil,
thanks to this it was possible to reach the conclusions presented in this
research work, in addition to presenting recommendations so that the market
securities can be used more frequently as a source of financing for the plastics

sector.

Keywords: Stock market, Primary market, Secondary market,

Financing,Plastic Sector.
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Introduccidén
Antecedentes del Problema

Las bolsas o mercados de valores son lugares en donde los ofertantes
de capital se contactan con los demandantes de capital a través de
intermediarios autorizados. En las bolsas de valores generalmente se
negocian o intercambian instrumentos de renta fija como acciones, e
instrumentos de renta variable como titulos de deuda. En cada pais del mundo
existen por lo menos un mercado de valores, dando lugar a que las compafias
desarrollen esta actividad bursétil.

Ahora bien, existen numerosos mercados de valores, entre las
principales se encuentran, La Bolsa de Valores de Nueva York (New York
Stock Exchange o NYSE por sus siglas en Ingles); La Bolsa de Valores de
Tokio o Tokio Stock Exchange, ubicado en Japdn; La Bolsa de Valores de
Londres que esta entre las mas antiguas del mundo; y, La Bolsa de Valores
de Hong Kong, considerada como la segunda mas grande Asia y la quinta en
el mundo entero. (Acosta Palomeque & Avilés Leén, 2018)

La integracion de los mercados ha ido creciendo en las ultimas
décadas, debido a diferentes factores, como la globalizacion financiera, la
desregulacién de los mercados y la eficiencia en la trasmision de la
informacion. Se refleja que los mercados de valores han evolucionado con
nuevas formas de negociaciones a inversionistas y empresas, conduciendo a
un aumento subito de las relaciones entre ofertantes y demandantes.

A nivel regional, en Latinoamérica, el Mercado Integrado
Latinoamericano o MILO fue creado para integrar la Bolsa de Valores de
Santiago — Chile, la Bolsa de Valores de Lima — Peru, la Bolsa de Valores de
Colombia, entre otros. El objetivo principal del MILA es crear un sistema
integrado de valores con renta fija o variable, para ofrecer financiamiento a
demandaste de capital a través de financiamiento mas atractivo para los
inversionistas (Rocha Angulo, Analisis del mercado integrado
latinoamiericano - Mila y la rentabilidad de la bolsa de valores de los paises
gue lo conforman, periodo 2014 - 2020, 2021).



A la par del crecimiento e integracion de los mercados de valores, se
define a estos mercados con mayor exactitud como instituciones legalmente
constituidas para el intercambio (compra y venta) al publico especulador de
fondos publicos, titulos de renta fija o variable y otros instrumentos financieros,
con la finalidad de ser un mercado agil y bien estructurado. Asi mismo, uno
de sus objetivos es ofrecer una opcion de financiamiento que permita ahorrar
tiempo; y, actuar como un indicador econémico (Lucero Aguilar, 2019).

El mercado bursatil esta formado por los oferentes y demandantes de
valores; y, cumple con la funciébn de captar recursos financieros,
principalmente mediante compras y ventas de diferentes instrumentos
financieros; donde el principal objetivo es financiar el capital de trabajo e
inversiones de las organizaciones inscritas en las diferentes bolsas de valores
de una manera rapida, oportuna, directa y a un costo menor.

Las Bolsas de Valores comercializan los titulos de crédito en base a los
precios fijados en tiempo real, en un entorno seguro para las diferentes
actividades de los inversionistas; las transacciones son reguladas en su
totalidad, ademéas garantizan la legalidad y la seguridad de estas
transacciones. La globalizaciéon de la informacion, tecnologia y de la
econdmica ha causado que se disminuyan las barreras para la
transaccionalidad de instrumentos financieros, comerciales y productivos
(Lucero Aguilar, 2019).

De acuerdo a Sandy Lucero Aguilar (2019) el mercado de valores “se
encamina a la capitalizacion de los recursos financieros debido a que las
empresas aseguran una fuente de financiamiento; hay que considerar que
para este se debe requerir del potencial humano y de la tecnologia”. Ademas,
menciona que se debe tener en consideracion que existen medianas y
grandes empresas que al momento de generar financiamiento generan a la
par rigueza, bienes y servicios para la misma sociedad.

En Ecuador, en el aflo 1969 se establecieron las Bolsas de Valores de
Quito y Guayaquil; a inicios del afio 1970 se formalizo el Mercado de Valores,
determindndose que las Bolsas de Valores sean constituidas como
compafias anoénimas. Sus operaciones iniciaron en el afio 1970. En el afio
1993 fue expedida la primera Ley de Mercados de Valores cuya principal
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contribucion fue la creacion de casas de valores que reemplacen a los agentes
de bolsa; y, cambiar las bolsas de valores, de compafias an6nimas a
corporaciones sin fines de lucro. En el afio 2014 se promulgo el Cdédigo
Organico Monetario y Financiero, el mismo que sistematiza todos los cuerpos
legales que tienen relacion con politicas monetarias y financieras
(Superintendencia de Compafias Valores y Seguros, 2022); este cuerpo legal
exigié nuevamente el cambio de las bolsas de valores, de corporaciones
civiles a sociedades andnimas. La ultima reforma del Codigo Orgéanico
Monetario y Financiero se realiz6 en febrero de 2018.

Como se puede notar, en cada pais, las bolsas de valores son de vital
importancia, gracias a ellas, la economia puede aumentar, puesto que la venta
de titulos de renta fija o variable de las empresas implica un financiamiento
que de una u otra forma resulta en el crecimiento y mejora de la economia y
el comercio. En el pais, como se menciona en el parrafo anterior, existe la
Bolsa de Valores de Quito y de Guayaquil; cada uno aplica sus funciones a
dos tipos de mercados: el monetario y de capitales, este ultimo sectoriza sus
actividades en tres grupos: bursétil, extrabursétil y privado.

Formulacion del Problema

El crecimiento econémico de un pais responde a varios factores, uno
de ellos es el desarrollo del Mercado de Capitales; en Ecuador este mercado
ha tenido como caracteristica no presentar mayor liquidez y altos costos de
participacion, teniendo como resultado un Mercado de Capitales que no se
consolida como mercado emergente que permita un crecimiento de la
economia, no solo internamente, sino con otros paises. Esto es uno de los
principales factores por el cual el Mercado de Valores en Ecuador no esta
desarrollado.

El Mercado de Valores en Ecuador, representa una fuente de
financiamiento para las empresas y el pais. Es un mercado donde se llevan a
cabo las transacciones de instrumentos financieros a mediano y largo plazo,
y donde diferentes agentes acuden en busca de financiacion como de
inversion. Sus transacciones estan como toda inversion financiera, sujeta a
obtener ganancias y enfrentar riesgos.

Asi mismo, otro factor, es que la mayor parte de las empresas



cotizantes en el mercado bursatil pertenecen a grupos familiares, lo cual
impide que muchas empresas tengan planes de expandirse utilizando estos
medios de financiamiento.

A continuacion, se presentan los montos negociados en las Bolsas de
Valores de Quito y Guayaquil de forma histérica con corte al segundo
cuatrimestre del 2021.

Figura 1

Montos Negociados en las Bolsas de Valores de Quito y Guayaquil (En
Millones de USD)
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Fuente: Bolsa de Valores de Quito (2022)

Durante el mismo periodo, la autorizacion de oferta publica ha sufrido

variaciones, tal como se muestra a continuacion:



Figura 2
Autorizacién de Oferta Publica (En Millones de USD)
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Fuente: Bolsa de Valores de Quito (2022)

Con respecto al nimero de emisiones inscritas en el Catastro Publico
de Mercado de Valores, las inscripciones tuvieron un incremento durante el
afo 2019 en comparacion con los afios 2016, 2017 y 2018; sin embargo, este
incremento no se mantuvo en los afos 2020 y parte del 2021, por el contrario,
sufrieron un decrecimiento de acuerdo a datos de la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros (2021). Este decrecimiento se debe en gran
parte a los efectos de la pandemia por Covid-19; en especial, por las
restricciones, cuarentenas y las paralizaciones que sufri la economia durante
esos afos.

Ademas, de acuerdo a Rodas Quimi & Sotomayor Padilla (2022) en la
actualidad existe poca educacion bursatii en muchas de las empresas
ecuatorianas y se observa asi, como existe insuficiente difusion de

informacion dirigida a quienes buscan diversificar sus fuentes de



financiamiento, a diferencia de la banca, que con solo hacer un clic los

usuarios cuentan con toda la informacién necesaria para satisfacer su

requerimiento de financiamiento. Adicional a esto, segun datos de la

Federacion Iberoamericana de Bolsas (2022) el monto de capitalizacion

bursatil en el Ecuador es muy bajo en comparacion con los mercados de

valores de otros paises de la region, tal como se muestra en la siguiente figura:
Figura 3

Capitalizaciéon Bursatil, Paises Iberoamericanos (En Millones de USD)
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Fuente: Federacion Iberoamericana de Bolsas — FIAB (2022)

Las empresas en el Ecuador cuentan con dos opciones principales en
temas de financiamiento, la primera es la que ofrecen las instituciones
financieras privadas y publicas; y, la segunda es la que brinda el mercado de

valores; en el pais la opcidon mas usada es la de la banca privada.



Figura 4
Volumen de Financiamiento, Instituciones Financieras Versus Mercado

de Valores
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Nota: Datos obtenidos de la Superintendencia de Bancos (2022) y de
la Bolsa de Valores de Quito (2022)

De acuerdo a la publicacién de Nerea Diaz (2021), en el portal del
diccionario econdmico Economipedia, el mercado de valores fortalece el
desarrollo econémico de un pais mediante la canalizacion de ahorros de
diferentes agentes econdmicos hacia la inversion de entidades que necesitan
estos recursos. Ademas, un eficiente mercado de valores debe ser dinamico,
amplio y transparente con la finalidad de generar confianza y atraer al
inversionista, asi como crear oportunidades para el emisor.

Por lo antes planteado, el presente trabajo tiene como finalidad
responder la siguiente problemética:

¢El Mercado de Valores es una alternativa adecuada para el

financiamiento de las actividades productivas de las industrias del sector

plastico?



Justificacion
A lo largo de los afos se puede apreciar como el financiamiento resulta
ser un aspecto muy importante para el desarrollo de las empresas en todo el
mundo. Generalmente la mayor parte del capital de las empresas es
suministrado por sus accionistas, seguido de la operatividad y desarrollo de si
mismas. Sin embargo, una gran parte del crecimiento y evolucion de las

empresas esta limitado por el financiamiento que puedan obtener.

La falta de libros, manuales y otros documentos que contengan
informacion completa, actualizada y con un lenguaje sencillo que permita a las
empresas y publico en general conocer y entender el mercado de valores es
la raz6n por la cual se comprueba la necesidad de conocer y entender las
ventajas de éste mercado, con el proposito de informar al usuario y tener un
acercamiento asi como también impulsar y expandir en toda su magnitud el
mercado en estudio; contribuyendo también de ésta manera al fortalecimiento

de una educacion bursatil.

De acuerdo a Rodas Quimi & Sotomayor Padilla (2022) una de las
decisiones de vital importancia que deben tomar las gerencias es la forma de
obtener recursos, estudios han demostrado que el mercado de valores es una
de las mejores opciones para obtener financiamiento de las empresas.

Por lo mencionado anteriormente, el presente trabajo de investigacion
se justifica por la necesidad que tienen las empresas del sector plastico de
tener informacion suficientemente clara para elegir la mejor opcion de
financiamiento disponible para las actividades productivas de las industrias
del sector pléstico.

Objeto de Estudio

Para esta investigacion se toma como objeto de estudio los mercados
financieros y el campo de estudio para esta investigacion es el mercado de
valores.

Otro punto de consideracion seria que el mercado de valores, por
medio de la desintermediacion financiera, posibilita el financiamiento a

mediano y largo plazo de los sectores productivos, el que constituye una



alternativa al crédito bancario y a menor costo. Por ende, se considera que el
mercado de valores es la estrategia financiera Optima para mejorar las
actividades productivas de las empresas del sector plastico.
Objetivo General
Analizar el mercado de valores ecuatoriano como alternativa de
financiamiento en las industrias del sector plastico.
Objetivos Especificos
e Diagnosticar las actividades productivas realizadas por las industrias
del sector pléastico.
¢ Identificar las alternativas de financiamiento que ofrece el mercado de
valores.
¢ Definir las caracteristicas, requerimientos y pasos a seguir segun la
alternativa de financiamiento para las industrias del sector plastico.
Pregunta de Investigacion
¢, Cémo el mercado de valores ecuatoriano puede convertirse en una
alternativa eficiente de financiamiento para las empresas del sector plastico?
Delimitaciones del Problema
En general las condiciones de acceso al financiamiento bancario, entre
estos, las altas tasas de interés, plazos de crédito, garantias necesarias y
otros, han impedido que muchas empresas puedan acceder a un préstamo

bancario.

Por tal motivo, se puede comprender que el escaso financiamiento es
una de las razones para el fracaso empresarial. Esto limita el crecimiento de
la productividad y el mejoramiento en las actividades de las industrias, por lo
qgue, los procesos de produccion de estas industrian no son ajenos a la
necesidad de financiamiento. Ademas, el mercado de valores puede aportar
el financiamiento necesario a bajo costo, sin la necesidad de ofrecer las
propiedades como garantias y evitando retrasos por tramites administrativos.
Por lo tanto, es necesario la utilizacion de nuevas estrategias para las
empresas de este sector tomando como referencia el espacio tiempo, este

trabajo se desarrolla durante el afio 2022.



Limitaciones del Problema
Nos limitamos a investigar las industrias del sector Plastico, dejando
abierto este tema para las diversas industrias que tiene el mercado
ecuatoriano. Asi mismo podemos indicar que una de las limitaciones para el
desarrollo de las empresas del Sector Plasticos son las tasas de interés de los
créditos bancarios que encarecen el financiamiento al que pueden acceder
para mejorar su tecnologia, incrementar su infraestructura y mejorar asi su

productividad y elevar sus niveles de produccion.
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Capitulo | — Marco Tedrico

Federacion Iberoamericana de Bolsas — FIAB

La Federacion Iberoamericana de Bolsas — FIAB (2022) y Mercados de
Valores fue fundada en septiembre del afio 1973 y su objetivo principal es la
participacion y canalizacion del ahorro para financiar los sectores productivos
publicos como privados, ademas de, fomentar la colaboracién entre sus
miembros con la finalidad de desarrollar y perfeccionar sus respectivos
mercados de valores; de acuerdo a estadisticas del FIAB, Ecuador ocupa el
puesto niamero nueve en la lista de los montos de capitalizacién bursatil de

paises latinoamericanos.

Tabla 1

Montos de Capitalizacion Burséatil de Paises Latinoamericanos

Pais 2019 2020

USD % USD %

Brasil 1,189,216 48% 1,001,373 46%
México 679,940 28% 625,649 29%
Chile 211,428 9% 188,587 9%
Peru 164,945 7% 167,466 8%
Colombia 133,409 5% 106,976 5%
Argentina 36,049 1% 31,353 1%
Bolivia 10,668 0% 14,984 1%
Panama 16,866 1% 13,963 1%
Ecuador 8,682 0% 10,023 0%
Costa Rica 2,281 0% 1,942 0%
Paraguay 1,684 0% 1,393 0%
Venezuela 1,530 0% 1,162 0%
Total 2,456,698 100% 2,164,871 100%

Nota: Cifras en millones de USD

Mercado de Capitales

El Mercado de Capitales es un lugar donde se puede negociar
cualquier activo financiero o titulo de valor sea a corto o largo plazo, debido a
que forma parte del Mercado Financiero, por tal razon, no necesariamente
debe estar ubicado en un espacio fisico; de igual manera se encuentra

integrado por el Mercado de Valores. En otras palabras, se puede afirmar que
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el Mercado de Capitales es el conjunto de mecanismos e infraestructura que
tiene una economia para poder canalizar el ahorro del publico, mediante
instrumentos de inversion disefiados por entidades financieras o emisores y
entregar esos recursos a las empresas que requieren financiacién de corto,
mediano o largo plazo en el mercado. Ademas, uno de sus objetivos es
canalizar eficientemente recursos desde los agentes con capacidad de ahorro
hacia aquellos que necesitan financiacion (Orueta, y otros, 2018).
Bolsa de Valores
Las Bolsas de Valores de un pais sirven como un medio de obtencion

de recursos a las compafiias que necesitan financiamiento a través de
instrumentos financieros de renta fija o variable. De acuerdo al estudio
realizado por Naranjo Navas, Navas Labanda & Naranjo Navas (2021), el
mercado de valores presenta riesgos, su funcionalidad y utilidad tienen un
gran porcentaje de probabilidad de impactar en el desarrollo de un pais. Las
Bolsas de Valores tienen dos objetivos primordiales: el primero, es financiar
el aumento del capital de las compafias, mientras que el segundo, el
incrementar la tasa de retorno para los inversionistas. En Ecuador, el Cédigo
Orgénico Monetario y Financiero el cual entro en vigencia en el afio 2014 y
reformado por ultima vez en el afio 2018 (Registro Oficial del Ecuador, 2018);
las Bolsas de Valores “son sociedades anénimas, cuyo objeto social unico es
brindar los servicios y mecanismos requeridos para la negociacion de valores,
podran realizar las demds actividades conexas que sean necesarias para el
adecuado desarrollo del Mercado de Valores”. En el Mercado de Valores
ecuatoriano existen dos Bolsa de Valores: la Bolsa de Valores de Quito y la
Bolsa de Guayaquil.
Casa de Valores

Las Casas de Valores en el Ecuador son personas juridicas, bajo la
figura de sociedades anonimas, su funcionamiento es controlado por la
Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros. Estas entidades son las
Unicas intermediarias de valores autorizadas para intervenir en el mercado
burséatil. Las casas de valores pueden dedicarse a realizar actividades
especializadas de banca de inversion, gestionando la compra y venta de

valores negociables, orientadas a la busqueda de opciones de inversion y
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financiamiento a través del mercado de valores (Bolsa de Valores de
Guayaquil, 2022).

Tabla 2

Lista de las Casa de Valores Registradas en las Bolsa de Valores de

Quito

No. Nombre No. Nombre
1 Activa Valores S.A. 14 gf.a de Valores Smartcapital
2 Advfin S.A. 15 Picaval S.A.

3 Albion S.A. 16 Value S.A.

4  Analytica Securities S.A. 17 Plusvalores S.A.

5 Asesoval S.A. 18 Plus Bursatil S.A

6 Banrio Casa de Valores S.A. 19 ﬁggirtlr;?]asézéa de Valores

7 Ecuabursatil S.A. 20 gfjACasa de Valores Sucaval
8 Fiduvalor S.A. 21 Orion S.A

9  Futuro Capital S.A. 22 Santa Fe Valores S.A

10 Kapital One S.A. 23 Probrokers S.A

11 Mercapital S.A. 24 Vector Global WMG S.A.

12 Merchant Valores S.A. 25 Silver Cross S.A.

13 Metrovalores S.A.
Fuente: Adaptado Casas de Valores — BVQ (2022)
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Tabla 3

Lista de las Casa de Valores Registradas en las Bolsa de Valores de

Guayaquil
No. Nombre No. Nombre
1 Activa Valores S.A. 14 Real Cas_a de Valores de
Guayaquil S.A
5 Adviin SA. 15 Masvalores Casa De Valores
S.A. Cavamasa
3 Albion S.A. 16 Intervalores Casa De Valores
S.A.
4  Analytica Securities S.A. 17 ianta Fe Casa De Valores S.
Atlantida Casa de Valores
5 Asesoval S.A. 18 Accitlan S.A.
Casa De Valores Futuro .
6 Futurocapital S.A. 19 Orion S.A
7 Fiduvalor S.A. 20 Plusvalores S.A.
8 gaAsa de Valores Smartcapital 21 Plus Bursétil S.A
9 Kapital One S.A. 22 Picaval S.A.
10 Mercapital S.A. 23 Value S.A.
ECUABURSATIL CASA DE
11 Merchant Valores S.A. 24 VALORES S.A.
12 Metrovalores S.A. 25 Vector Global WMG S.A.

13 Silver Cross S.A.

Fuente: Adaptado Casas de Valores — BVG (2022)

Administradoras de Fondos y Fideicomisos

De acuerdo al portal de informacion de la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros (2022), las administradoras de fondos y
fideicomisos, son sociedades andénimas con el propdsito de gestionar y
administrar financieramente varios fondos de inversion y fideicomisos,
asegurando asi autonomia e invertir en titulos de valores para lograr un mayor
rendimiento mediante la evaluacion del riesgo, instrumentando un portafolio

bursétil plenamente diversificado; son ideales para cuando la persona natural

14



o juridica no posee un capital grande, una de sus funciones es reunir fondos
de distintos inversores, naturales o juridicos, para invertirlos en diferentes
instrumentos financieros. Los integrantes del mercado fiduciario son: los
constituyentes, quienes aportan los bienes al fideicomiso; beneficiario,
quienes reciben el resultado de la administracion del fideicomiso; y, por ultimo,
el fiduciario o administrador, quienes son los encargados de ejecutar las
instrucciones establecidas por los constituyentes. Entre los tipos de negocios
fiduciarios estan los siguientes:
Fideicomiso de Administracion
Es el mecanismo en el que, el constituyente transfiere los recursos,
bienes muebles o inmuebles como patrimonio autbnomo para que la fiduciaria
o administrador cumpla con las condiciones e instrucciones establecidas en
el contrato de constitucién del fideicomiso (Superintendencia de Compafias
Valores y Seguros, 2022).
Fideicomiso de Garantia
Es el mecanismo por el cual el constituyente transfiere bienes para que
sirvan de garantia de pago de las obligaciones existentes frente a sus
acreedores. El objetivo principal de este tipo de fideicomisos es que, en caso
de incumplimiento de la obligacién por parte del deudor, la fiduciaria a través
de un proceso de ejecucion de la garantia, dispondra de los bienes del
fideicomiso para el pago de las obligaciones insolutas (Superintendencia de
Compaiiias Valores y Seguros, 2022).
Fideicomiso de Inversién
Es el mecanismo fiduciario por el cual los constituyentes aportan
valores o dinero para que la fiduciaria los administre e invierta en un
portafolio rentable, de acuerdo a las instrucciones impartidas por
éstos y establecidas en el contrato (Educaciéon Bursatil, 2021).
Junta de Politicay Regulacion Monetaria
La Junta de Politica y Regulacion Monetaria — JPRFM es el maximo
organo de gobierno del Banco Central del Ecuador; y, es el encargado de la
politica en el @&mbito monetario, ademas de ayudar en la preservacion de la
integridad y sostenibilidad del sistema monetario y el sistema financiero del

Ecuador.
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Dentro del Cédigo Organico Monetario y Financiero (Registro Oficial
del Ecuador, 2018), se determinan las funciones de la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria, entre las cuales estan:
e Formular y dirigir las politicas monetarias, incluyendo la politica de
valores;
e Proteger la integridad y estabilidad del sistema financiero nacional
y la sostenibilidad del régimen de valores;
e Determinar el marco regulatorio de gestién, al que deben regirse
las entidades de valores;
e Cumplir con las funciones que la Ley de Mercado de Valores le
encomiende, asi como regular la constitucién, operacion y

liquidacion de fondos y negocios fiduciarios; entre otros.

Superintendencia de Compaifias, Valores y Seguros

Es una institucién publica encargada de impulsar, supervisar y regular
las actividades del Mercado de Valores y del sector societario con autonomia,
basadas en los limites que marca la Ley de Mercado de Valores. Este cuerpo
legal determina que, la Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros
debe vigilar, auditar, controlar y supervisar el mercado de valores (Registro
Oficial del Ecuador, 2018).
Superintendencia de Bancos

La Superintendencia de Bancos es la entidad encargada de controlar y
supervisar a instituciones publicas y privadas que componen el sistema
financiero nacional, asegurando que se cumpla con la normativa, leyes y
politicas del Codigo Organico Monetario y Financiero, preservando asi la
seguridad, transparencia y solidez del sistema financiero (Superintendencia
de Bancos, 2022).
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Clasificacion del Mercado de Valores Ecuatoriano

El Mercado de Valores Ecuatoriano estd compuesto por 4 tipos de
mercado, los cuales detallan a continuacion:
Mercado de Valores Publico

Es aquel mercado en el cual puede participar el publico en general de
las transacciones efectuadas en titulos de valores, a través de mediadores
como son las casas de valores autorizadas (Bolsa de Valores de Quito, 2022).
Mercado de Valores Privado

Es cuando el vendedor y comprador llegan a un acuerdo por escrito y
realizan una transferencia de titulos de valores sin necesidad de un mediador,
estas transacciones se realizan sin la intervencion de las casas de valores
(Bolsa de Valores de Quito, 2022).
Mercado de Valores Primario

Se considera primario cuando por primera vez el emisor efectla la
colocacion de titulos de valores en general 0 a su vez se efectia la
negociacion, tiene como finalidad la captacion (Bolsa de Valores de Quito,
2022).
Mercado de Valores Secundario

El mercado secundario es cuando los valores que han sido expuestos
y comercializados en el mercado primario son operados en tiempos reales por
los clientes y proveedores, estas operaciones se pueden realizar de forma
directa o mediante intermediarios financieros correspondientes; de este modo
de plantea el precio real de los valores (Bolsa de Valores de Quito, 2022).
Mercado de Valores, una Alternativa al Sistema Bancario

De acuerdo a Torres Espinosa (2022) en su articulo titulado el
mercado de valores, una alternativa al sistema bancario”, establece que el
mercado de valores es una alternativa poco explorada por las empresas que
pretenden recaudar dinero para el financiamiento de sus operaciones, a través
de la capitalizacion de recursos financieros. EI mercado de valores tiene como
objetivo maximizar el movimiento de capitales, ayudando de esta forma al
dinamizar la estabilidad econdmica; la principal ventaja del mercado de
valores se enfoca en fomentar la generacion del ahorro y que esto derive en
inversion y a su vez genere un flujo que sirva para el financiamiento de las
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empresas a mediano y largo plazo.
Los Riesgos en el Mercado de Valores

Segun el AMV — Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia
(2021), en el Mercado de Valores el riesgo financiero es la probabilidad de un
acontecimiento negativo para los inversionistas ocasionado por la
inestabilidad en los retornos dentro de un plan de inversion. El riesgo tiene
una correlacion directa con la rentabilidad en una inversion; a mayor riesgo,
mayor rentabilidad.

Figura 5

Relacion Riesgo — Rentabilidad
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Los riesgos que pueden existir al realizar una inversion, se pueden
clasificar en: cuantificables, que son aquellos que se pueden calcular y
anticipar debido a su origen; y, no cuantificables, que son aquellos riesgos que
por su origen no se pueden calcular ni anticipar ya que dependen de que se
concreten los eventos desfavorables.

Titulos que se Negocian en el Mercado de Valores Ecuatoriano

En el Mercado Bursatil Ecuatoriano se negocian los titulos de renta

variable y de renta fija, a continuacion, se presenta un detalle de cada uno de

estos:
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Titulos de Renta Variable

Son aquellos documentos en que los inversionistas no cuentan con la
certeza de que beneficios podrian obtener por sus inversiones, al contrario,
dependen de un conjunto de variables internas y externas que causan efectos
en la situacion financiera del emisor (Sevilla Arias, 2022).

Titulos de Renta Fija

Son aquellos titulos cuyo rendimiento no depende de los resultados del
emisor, sino que los beneficios que obtendran estan establecidos en el
momento de su emision, estas condiciones son aceptado por las partes que
la conforman (Registro Oficial del Ecuador, 2018).

Tipos de Titulos de Renta Fija

Los titulos de renta fija que se negocian en la Bolsa de Valores del pais,
estan dados de acuerdo a su plazo, estos pueden ser de corto y largo plazo;
a continuacion, se presenta un detalle de los principales:

Titulos de Renta Fija de Corto Plazo

Estos documentos tienen la caracteristica principal que tienen un plazo
de vencimiento inferior a un afio para realizar los pagos, es importante
mencionar que dentro de estos documentos estan los certificados de depdsito,
pagareés, letras de cambio y papeles comerciales, a continuacion, se muestra
cada uno de ellos:

Certificados de Deposito. Es el titulo emitido por una entidad
financiera que ofrece una tasa de rendimiento para el beneficiario dentro de
un tiempo establecido (Banco Internacional, 2022). Por ende, para que este
tipo de documento se convierta en un titulo de valor es indispensable que se
negocie en el Mercado de Valores antes de que el plazo de vencimiento
establecido se cumpla. Ante esta situacion, es necesario que al transferirse
este documento la tasa de interés se reduzca, para que el inversionista que lo
adquiera obtenga una ganancia.

Pagaré. Es un documento cuya caracteristica principal es poseer
dentro de contenido una promesa incondicional de pago, que obliga al
acreedor a pagar una cantidad de dinero dentro de un plazo estipulado con
anterioridad (Rodas Quimi & Sotomayor Padilla, 2022).
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Letras de Cambio. Es un documento mercantil que respalda una
deuda para el pago de una obligacibn monetaria dentro de un tiempo
establecido. Se caracteriza por ser un documento de pago emitido por el
acreedor, con el objetivo de asegurar el cobro de una obligacion dentro del
plazo establecido en dicho documento (Roldan, 2021).

Papel Comercial. Es un instrumento de corto plazo que se emite por
parte de las empresas con la intencionalidad de captar recursos destinados al
desarrollo de proyecto y actividades productivas (Bolsa de Valores de Quito,
2020). Este tipo de documentos se negocian dentro de un plazo inferior a un
afio y tiene la ventaja de captar recursos suficientes de inversionistas a
quienes se les retribuira el capital con los beneficios dentro de un corto plazo.
Titulos de Renta Fija a Largo Plazo

Dentro de los titulos de valores se encuentran documentos cuyo plazo
de vencimiento es mayor a un afo, entre los cuales se encuentran
obligaciones, bonos del Estado, cédulas hipotecarias y titularizaciones, a
continuacion, un detalle:

Obligaciones. Son valores que se emiten por parte de un mecanismo
mediante los cuales se capta los recursos del publico y financian sus
actividades productivas, por lo cual, las obligaciones son valores
representativos de deuda que son emitidas por el emisor y que se negocian
en los mercados financieros (Bolsa de Valores de Quito, 2021). Este tipo de
documentos se emiten por parte de las empresas privadas que requieren de
recursos suficientes para la ejecucion de proyectos.

Bonos del Estado. Se caracteriza por ser un tipo de inversion que se
fundamenta en el endeudamiento, mediante la emision de titulos valores que
se entregan por parte del Ministerio de Finanzas que respaldan los préstamos
de dinero al gobierno a cambio de una tasa de interés que se haya acordado
con anterioridad (Plus Valores - Casa de Valores, 2022). Estos titulos son
emitidos por parte de las entidades publicas financieras como el Ministerio de
Finanzas, cuando el gobierno busca nuevos recursos para el financiamiento
del gasto publico o proyectos sociales, estos titulos se negocian en el mercado

nacional e internacional en la busqueda de inversionistas de largo plazo.
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Cédulas Hipotecarias. Son titulos valores de renta fija que se emiten
por parte de una entidad financiera en calidad de deuda y que se tiene como
respaldo una propiedad inmobiliaria (Banco Bilvao Viscaya Argentaria BBVA,
2021). Estos documentos también pueden comprarse en el mercado de
valores en caso de que el beneficiario requiera liquidez antes de la fecha de
vencimiento.

Titularizaciones. Son procesos juridicos que convierten las
expectativas de flujo de fondos futuros en valores negociables en el presente,
Esta modalidad abre un campo para que diversos tipos de activos liquidos
puedan ser comercializados. Estos titulos pueden ser negociados en el
mercado bursétil (Bolsa de Valores de Quito, 2020). Por ende, bajo este
concepto, las titularizaciones permiten el financiamiento de obras de
infraestructura que dentro de un tiempo futuro brinde beneficios por la
inversién realizada en este tipo de bienes.

Garantias. De acuerdo al Codigo Monetario y Financiero (Registro
Oficial del Ecuador, 2018); referente a las garantias que ofrece el mercado de
valores, indica de forma no taxativa que la garantia puede ser de forma
general o especifica, siendo de forma general la totalidad de activos no
gravados que posee la empresa; vy, la garantia especifica se refiere a prendas
o hipotecas de activos especificos dados como garantia de igual forma que
sean de absoluto dominio de la empresa emisora de obligaciones.

La Industria Plastica en Ecuador

La industria manufacturera en Ecuador es la mas dinamica, debido a
su crecimiento, aplicaciones y al impacto que tiene en la economia nacional,
lo que convierte a esta industria en un valioso aporte para el desarrollo
nacional.

La principal materia prima para la elaboracion de productos plésticos
es el petréleo y los polimeros, menos del 5% del petréleo que se extrae es
utilizado para la fabricacidon de plasticos.

La industria plastica es fundamental para las cadenas de valor de otras
industrias debido a que cerca del 50% de los productos de consumo masivo
utilizan productos plasticos para su empaque y transporte; el sector de la
agricultura utiliza productos plasticos para sus procesos de produccion, como
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el riego y la plantacion; mientras que, en el sector de la construccién, el
plastico es un material utilizado por su elasticidad, resistencia al calor y agua,
entre otros, sustituyendo asi a otros materiales como el acero o madera (Ubilla
Rojas, 2019).

De acuerdo a la Ficha Sectorial de Fabricacion de Productos de
Plastico emitida por la Corporacion Financiera Nacional B.P. (2022) la
industria manufacturera de caucho y plastico alcanzé USD 351.52 millones de
valor agregado bruto del sector durante el afio 2021, superando las cifras
alcanzadas durante afios anteriores.

Figura 6

Valor Agregado Bruto del Sector Manufacturero
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Nota: Cifras tomadas de la Ficha Sectorial de la CFN B.P (2022)

Las industrias en el segmento del plastico, sobre todo en mayor
magnitud en la provincia del Guayas, genera un nicho de mercado que se
encuentra poco explotado, mas aun cuando en el Ecuador existe un déficit de
plazas de trabajo, ademas de dejar de incorporar compafias en labores
comerciales de materias primas, sino de impulsar el desarrollo en la
fomentacién de industrias. Entre los segmentos de mercado, que aporta la
industria plastica en el Ecuador, se destacan: el empaquetado de productos
de exportacion, los cuales requieren finos rollos delgados y transparentes,
para mantener el articulo en estado natural. La industria de la construccion,

por afios en el pais ha sido el principal cliente de la industria plastica, como,
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por ejemplo, la demanda de cables de alta intensidad, para reparar sistemas
eléctrico publico o para construir viviendas, bajos las estrictas normas de
seguridad.

Marco Legal

El marco legal por el cual se reglamentan las acciones desarrolladas
dentro del contexto de Mercado de Valores son las siguientes:

Cddigo Organico Monetario y Financiero [COMF]. Segundo
Suplemento del Registro Oficial N° 332. 12 de septiembre de 2014 (Ecuador).
Reformado el 21 de agosto de 2018. Vigente (2018)

Ley de Mercado de Valores, Titulo | — Del Objeto y Ambito de Aplicacion
de laLey

Art. 1.- Del objeto y ambito de la Ley.* La presente Ley tiene por
objeto promover un mercado de valores organizado, integrado, eficaz y
transparente, en el que la intermediacion de valores sea competitiva,
ordenada, equitativa y continua, como resultado de una informacién veraz,
completa y oportuna.

El ambito de aplicacion de esta Ley abarca el mercado de valores en
sus segmentos bursatil y extrabursatil, las bolsas de valores, las asociaciones
gremiales, las casas de valores, las administradoras de fondos y fideicomisos,
las calificadoras de riesgo, los emisores, las auditoras externas y demas
participantes que de cualquier manera actien en el mercado de valores.

También son sujetos de aplicacion de esta Ley, el Consejo Nacional de
Valores y la Superintendencia de Compairiias, como organismos reguladores
y de control, respectivamente.

Ley de Mercado de Valores, Titulo Il — De las Atribuciones y Funciones
de la Superintendencia de Compairiias en el Mercado de Valores

Art. 10.¢ De las atribuciones y funciones de la Superintendencia de
Compaiiias, Seguros y Valores.» Ademas de las funciones sefialadas en la
Ley de Compafiias, la Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros
para efectos de esta Ley, ejercera las funciones de vigilancia, auditoria,
intervencion y control del mercado de valores con el propésito de que las
actividades de este mercado se sujeten al ordenamiento juridico y atiendan alinterés
general, y tendra las siguientes atribuciones:

1. Ejecutar la politica general del mercado de valores dictada por el
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C.N.V;

Inspeccionar, en cualquier tiempo a las compafias, entidades y
demas personas que intervengan en el mercado de valores, con
amplias facultades de verificacion de sus operaciones, libros
contables, informacion y cuanto documento o instrumento sea
necesario examinar, sin que se le pueda oponer el sigilo bancario o
bursatil, de acuerdo con las normas que expida la Junta de Politica
y Regulacién Monetaria y Financiera, exigiendo que las instituciones
controladas cumplan con las medidas correctivas y de saneamiento
en los casos que se dispongan;

Investigar de oficio o a peticibn de parte las infracciones a la
presente Ley, a sus reglamentos, a los reglamentos internos y
regulaciones de las instituciones que se rigen por esta Ley, asi
como las cometidas por cualquier persona, que directa o
indirectamente, participe en el mercado de valores imponiendo las
sanciones pertinentes, asi como poner en conocimiento de la
autoridad competente para que se inicien las acciones penales
correspondientes, y presentarse como acusador particular u
ofendido, de ser el caso;

Velar por la observancia y cumplimiento de las normas que rigen el
mercado de valores;

Requerir o suministrar directa o indirectamente informacién publica
en los términos previstos en esta Ley, referente a la actividad de
personas naturales o juridicas sujetas a su control,

Conocer y sancionar las infracciones a la presente Ley, a sus

reglamentos, resoluciones y demas normas secundarias;
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7. Autorizar, previo el cumplimiento de los requisitos establecidos, jla
realizacién de una oferta publica de valores, asi como suspender o
cancelar una oferta publica cuando se presentaren indicios de que
la informacion proporcionada no refleja adecuadamente la situacion
financiera, patrimonial o econdémica de la empresa sujeta a su
control

8. Autorizar el funcionamiento en el mercado de valores de: bolsas de
valores, de la sociedad proveedora y administradora del Sistema
Unico Bursatil, casas de valores, compafiias calificadoras de riesgo,
depdsitos centralizados de compensacion y liquidacion de valores,
sociedades administradoras de fondos y fideicomisos, auditoras
externas y demas personas o entidades que actien o intervengan
en dicho mercado, de acuerdo con las regulaciones de caracter
general que se dicten para el efecto;

9. Organizar y mantener el Catastro Publico del Mercado de Valores;

10.Disponer mediante resolucion fundamentada, la suspension o
modificacion de las normas de autorregulacion expedidas por las
bolsas de valores o las asociaciones gremiales creadas al amparo
de esta Ley, cuando tales normas pudieran inferir perjuicios al
desarrollo del mercado o contrarien expresas normas legales o
complementarias;

11.Aprobar el Reglamento Interno y el formato de contrato de
incorporacion de los fondos de inversion;

12.Velar por la estabilidad, solidez y correcto funcionamiento de las
instituciones sujetas a su control y, en general, que cumplan las
normas que rigen su funcionamiento;

13.Vigilar que la publicidad de las instituciones controladas se ajuste a
la realidad juridica y econdmica del producto o servicio que se
promueve, para evitar la desinformacion y la competencia desleal;
se exceptua aquella publicidad que no tenga relacion con el

mercado de valores;
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14. Mantener con fines de difusién, un centro de informacion conforme
a las normas de caracter general que expida el C.N.V,

15.Registrar las asociaciones gremiales de autorregulacion que se
creen al amparo de esta Ley,

16.Disponer la suspension o cancelacion de la inscripcién en el
Catastro Publico del Mercado de Valores de las instituciones o
valores sujetos a esta Ley 0 sus normas complementarias,
debiéndose poner tal hecho en conocimiento del C.N.V. en la sesion
inmediatamente posterior;

17.Establecer los planes y programas de ajustes para el cumplimiento
de las normas previstas en esta Ley;

18.Aprobar las normas de autorregulaciéon y disponer mediante
resolucion fundamentada, la suspensidon o modificacion de las
normas de autorregulacion expedidas por las bolsas de valores;

19.Brindar a las entidades del sector publico no financiero la asesoria
técnica que requieran para efectos de la aplicacion de esta Ley;

20.Ejercer las demas atribuciones previstas en la presente Ley y en
sus reglamentos, en base a las normas que para el efecto expida el
C.N.V.y,

21.Previa consulta urgente con el Ministro de Economia y Finanzas,
Superintendente de Bancos y Seguros, Gerente del Banco Central
del Ecuador y presidentes de las bolsas de valores del pais, la
Superintendencia de Compafias, a fin de preservar el interés
publico del mercado asi como brindar proteccion a los
inversionistas, podra suspender temporalmente hasta por un
término de siete dias, las operaciones de mercado de valores en
caso de presentarse situaciones de emergencia que perturbaren o
gue ocasionaren graves distorsiones que produzcan bruscas
fluctuaciones de precios.

22.Suscribir de acuerdo con la Constitucién y la Ley convenios de

cooperacién con otros organismos nacionales e internacionales.
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23.Requerir, dentro del ambito de sus competencias, informacion a
cualquier persona natural o juridica publica o privada, con excepcion
de la informacion declarada reservada por razones de seguridad
nacional.

24.Durante el desarrollo de sus funciones de inspeccion y de
investigaciéon, recibir la version libre y voluntaria de aquellas
personas que puedan aportar con informacion util para el
esclarecimiento de los hechos.

25.Entregar a autoridades nacionales o extranjeras informacion
recabada en el marco del ejercicio de su atribucién de vigilancia y
control, incluida aquella sujeta a sigilo bursatil o bancario.

La informacién a autoridades extranjeras solo podra entregarse de
conformidad con los términos de usos autorizados y de confidencialidad
sefialados en los convenios de cooperacion bilaterales o multilaterales y en
ningin caso incluird informacion declarada reservada por razones de

seguridad nacional.

La Superintendencia, para el cumplimiento de estas atribuciones y
funciones, podra expedir todos los actos que fueren necesarios. Asimismo,
podra expedir los actos administrativos de control en las materias propias de
Su competencia, sin que puedan alterar o innovar las disposiciones legales ni
las regulaciones que expida la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y

Financiera.

Ley de Mercado de Valores, Titulo V — Del Catastro Publico del Mercado
de Valores

Art. 18.- Del alcance y contenido.- Créase dentro de la
Superintendencia de Compaifiias el Catastro Publico del Mercado de Valores
en el cual se inscribira la informacion publica respecto de los emisores, los
valores y las demas instituciones reguladas por esta Ley.

La inscripcion en el Catastro Publico del Mercado de Valores,
constituye requisito previo para participar en los mercados bursatil y

extrabursatil.
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En el Catastro PUblico del Mercado de Valores deberan inscribirse:

1.

a b DN

8.
9.

Los valores que sean objeto de oferta publica y sus emisores;

Las bolsas de valores y sus reglamentos de operacion;

Las casas de valores y sus reglamentos de operacion

Los operadores de las casas de valores;

Los operadores que actien a nombre de los inversionistas
institucionales;

Los depdésitos centralizados de compensacion y liquidacion de
valores y, sus reglamentos internos y de operacion

Los fondos de inversién, sus reglamentos internos y contratos de
incorporacion;

Las cuotas emitidas por los fondos de inversion colectivos;

Los valores producto del proceso de titularizacion,

10.Las administradoras de fondos de inversion y fideicomisos y sus

reglamentos de operacion;

11.Los contratos de fideicomiso mercantil y de encargos fiduciarios,

de conformidad con las normas de caracter general que para el
efecto dicte el C.N.V;

12.Las calificadoras de riesgo, su comité de calificacion, su

reglamento interno y, procedimiento técnico de calificacion

13.Las compafias de auditoria externa que participen en el mercado

de valores;

14.Los deméas entes, valores o entidades que determine el C.N.V,

Ley de Mercado de Valores, Titulo VII — Del Mercado Primario y

Secundario

Art. 30.e De los valores de rentafijay su colocacion.e De los valores

de renta fija y su colocacion. Valores de renta fijja son aquellos cuyo

rendimiento no depende de los resultados de la compafiia emisora, sino que

esta predeterminado en el momento de la emisién y es aceptado por las

partes.
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El emisor debe colocar los valores de renta fija que emita en el mercado
bursétil a través de una casa de valores, o un operador autorizado, salvo los
casos de excepcidn previstos en esta Ley.

Art. 31.- De las negociaciones de valores de renta fija entre
empresas vinculadas.- Las negociaciones de valores entre empresas
vinculadas, cuando éstos estén inscritos en cualquiera de las bolsas de
valores del pais, se efectuaran a través de dichas entidades.

Las negociaciones de valores emitidos, garantizados, aceptados o
avalados, por una empresa vinculada, ya sea al comprador o al vendedor, se
realizaran obligatoriamente a través de bolsa.

Toda transaccion realizada a nombre de terceros, efectuada por un
intermediario autorizado, con valores emitidos, aceptados, garantizados o
avalados por empresas vinculadas a dicho intermediario, deber& efectuarse
obligatoriamente a través de bolsa.

Las administradoras de fondos y fideicomisos s6lo podran comprar o
vender valores emitidos, aceptados, garantizados o avalados por empresas
vinculadas con dicha administradora, en las bolsas de valores del pais.

Art. 32.- Valores de renta variable.- Son aquellos que no tienen un
vencimiento determinado y cuyo rendimiento, en forma de dividendos o
ganancias de capital, variara segun los resultados financieros del emisor.

Tanto en el mercado primario como en el secundario los valores de
renta variable inscritos en las bolsas de valores deben comprarse y venderse
Unicamente en el mercado bursatil, a través de intermediarios de valores
autorizados.

Las transferencias de acciones inscritas en el Catastro Publico del
Mercado de Valores originadas en fusiones, escisiones, herencias, legados,
donaciones, liquidaciones de sociedades conyugales o uniones de hecho
aportes y restituciones a fideicomisos mercantiles, en los que el constituyente
sea el mismo beneficiario, aportes de capital en acciones en virtud de
constitucion de compafias o del derecho de preferencia; y la suscripcion de
acciones y obligaciones convertibles en acciones por los accionistas en
ejercicio del derecho preferente y otras que determine la Junta de Regulacién,
no se realizaran por las bolsas de valores ni por el Registro Especial Bursatil.
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Seran sancionados de conformidad a las disposiciones de esta Ley,
guienes negocien valores sin someterse al procedimiento de oferta publica de
adquisicion, cuando éste sea requerido.

En los casos en los cuales las personas naturales y juridicas que
directa o indirectamente, o a través de terceros, en razén de las transferencias
detalladas en este articulo, llegaren a tener el diez por ciento o mas del capital
suscrito de una sociedad inscrita en el Registro del Mercado de Valores deben
notificar sobre tal transaccion a las bolsas de valores en las siguientes 24
horas contadas desde el momento en que se perfeccione la transferencia de
la propiedad de los valores inscritos. Las bolsas de valores que reciban la
notificacion de esta clase de transferencias deben difundir inmediatamente
dicha informacion a todo el mercado.

Seran nulas las transferencias realizadas con violacion de lo que
dispone el presente articulo sin que, por consiguiente, el cesionario pueda
ejercer ninguno de los derechos que le otorga la ley al accionista.

La Junta de politica y Regulacion Monetaria y Financiera. debera
expedir las normas para la fijacion de los ajustes de precio como consecuencia
de aumentos de capital y/o reparto de dividendos de empresas inscritas en el
registro de una bolsa de valores.

Las compaifias anonimas y de economia mixta podran emitir acciones
preferidas, de conformidad con lo establecido en la Ley de Compafiias.

Art. 35.- De la transferencia y adquisicion de acciones.e Las
personas que directa o indirectamente o a través de terceros posean el diez
por ciento o mas del capital suscrito de una sociedad inscrita en el Catastro
Publico del Mercado de Valores, o que a causa de una adquisicion de
acciones lleguen a tener dicho porcentaje, asi como los representantes
legales y los administradores de dichas sociedades, en su caso, cualquiera
que sea el numero de acciones que posean, deberan informar a la
Superintendencia de Compafiasy a las bolsas de valores, de toda adquisicion
o transferencia de acciones que llegaran a efectuar en esa sociedad con cinco
dias habiles de anticipacion a la transaccién o transacciones respectivas.

Ley de Mercado de Valores, Titulo X — De Las Bolsas de Valores

Art. 44.- Objeto y naturaleza.- Las bolsas de valores son sociedades
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anonimas, cuyo objeto social Unico es brindar los servicios y mecanismos

requeridos para la negociacién de valores.

Podran realizar las demas actividades conexas que sean necesarias
para el adecuado desarrollo del mercado de valores, las mismas que seran
previamente autorizadas por la Politica y Regulacion Monetaria y Financiera,

mediante norma de carécter general.

Art. 45.- Constitucién y autorizacion de funcionamiento.e Las
bolsas de valores deben constituirse y obtener la autorizacion de
funcionamiento ante la Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros,
observando los requisitos y procedimientos determinados en las normas que
emita la Junta de Politica y Regulacibn Monetaria y Financiera que
contemplen, por lo menos, criterios de capital minimo, objeto exclusivo y

sistemas tecnologicos.

El capital minimo de las bolsas de valores sera fijado por la Junta de
Politica y Regulaciéon Monetaria y Financiera en funcién de su objeto social,
las actividades autorizadas y las condiciones del mercado, el cual debera ser

suscrito y pagado en su totalidad.

Las bolsas de valores deben mantener los parametros, indices,
relaciones, capital, patrimonio minimo y demas normas de solvencia y
prudencia financiera que determine la Junta de , tomando en consideracion el
desarrollo del mercado de valores.

En caso de incumplimiento de estas disposiciones, sin perjuicio de las
sanciones a que hubiere lugar, la bolsa de valores, por requerimiento de la
Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros, debera regularizar la
situacion de conformidad con lo que haya establecido la Junta de Politica y

Regulacion Monetaria y Financiera en la norma de caracter general.
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Ley de Mercado de Valores, Titulo Xll — De Las Casas de Valores

Art. 58.- De las facultades de las casas de valores.* Las casas de

valores tendran las siguientes facultades:

1.

Operar, de acuerdo con las instrucciones de sus comitentes, en el
mercado bursétil

Administrar portafolios de valores o dineros de terceros para
invertirlos en instrumentos del Mercado de Valores de acuerdo con
las instrucciones de sus comitentes. Se considera portafolio de
terceros a un conjunto de valores administrados para uno o varios
comitentes, de acuerdo con los limites que para el efecto
determine la Junta de Regulacién Politica y Regulacién Monetaria
y Financiera

Adquirir o enajenar valores por cuenta propia;

Realizar operaciones de underwriting con personas juridicas del
sector publico, del sector privado y con fondos colectivos;

Dar asesoria, informacion y prestar servicios de consultoria en
materia de negociacion y estructuracién de portafolios de valores,
a personas naturales y/o juridicas del sector privado y a
instituciones del sector publico, de conformidad con esta Ley;
Explotar su tecnologia, sus servicios de informacion vy
procesamiento de datos y otros relacionados con su actividad,
Anticipar fondos de sus recursos a sus comitentes para ejecutar
ordenes de compra de valores inscritos en el Catastro Publico del
Mercado de Valores, debiendo retener en garantia tales valores
hasta la reposicion de los fondos y dentro de los limites y plazos
gue establezcan las normas que para el efecto expedira el C.N.V,
Ser accionista o miembro de instituciones reguladas por esta Ley,
con excepcion de otras casas de valores, administradoras de
fondos y fideicomisos, compafias calificadoras de riesgo,
auditores externos, del grupo empresarial o financiero al que

pertenece la casa de valores y sus empresas vinculadas;
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9. Efectuar actividades de estabilizacion de precios Unicamente
durante la oferta publica primaria de valores, de acuerdo con las
normas de caracter general que expida el C.N.V;

10.Realizar operaciones de reporto burséatil de acuerdo con las
normas que expedira el C.N.V;

11.Realizar actividades de “market - maker” (hacedor del mercado),
con acciones inscritas en bolsa bajo las condiciones establecidas
por el C.N.V., entre las que deberan constar patrimonio minimo,
endeudamiento, posicion, entre otros;

12.Las deméas actividades que autorice el C.N.V., en consideracion
de un adecuado desarrollo del mercado de valores en base al
caracter complementario que éstas tengan en relacién con su
actividad principal; v,

13.Celebrar convenios de corresponsalia con intermediarios de
valores de otros paises, para que, bajo la responsabilidad de la
casa de valores local, tomen oOrdenes de compra o venta de
valores, transados en mercados publicos e informados, por cuenta
y riesgo de sus comitentes;

14.Celebrar convenios de referimiento con intermediarios de valores
de otros paises, para que sus clientes puedan realizar érdenes de
compra o0 venta de valores, transados en mercados publicos e
informados, por cuenta y riesgo de sus clientes. Para esta
actividad la casa de valores debera suscribir contratos de
referimiento con el intermediario respectivo y con sus clientes y
cumplir con los demas requisitos que establezca la Junta de
Politica y Regulacion Monetaria y Financiera mediante normas de
caracter general y,

15.Las demas actividades que autorice la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera, en consideracion de un
adecuado desarrollo del mercado de valores en base al caracter
complementario que éstas tengan en relacion con su actividad

principal.
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La Junta de Regulacion Politica y Regulacion Monetaria y Financiera

determinara los requisitos técnicos y financieros para las casas de valores que

se dediquen exclusivamente a intermediacion de valores y las demas

actividades previstas en esta Ley, y para las casas de valores que realicen

adicionalmente actividades de banca de inversion.

Art..- Obligaciones de las casas de valores.- Las casas de valores

tendran las siguientes obligaciones:

1.

Llevar los registros que determine la Junta de Regulacion Politica
y Regulacion Monetaria y Financiera;

Mantener estandares de seguridad informatica tales como
proteccion de los sistemas informaticos, respaldos de la
informacion en sedes distintas al lugar donde operen las casas de
valores, pdlizas de fidelidad, medidas de gestion del riesgo legal,
operativo y financiero, de acuerdo a lo que determine la Junta de
Regulacion Politica y Regulacion Monetaria y Financiera

Facilitar a sus comitentes informacion actualizada sobre los
valores en circulacién en el mercado y acerca de la situacion legal,
administrativa, financiera y econémica de las empresas emisoras.
En todos los casos en los que se ofrezcan alternativas de
inversion, productos desarrollados por la casa de valores, se debe
incluir una recomendacion escrita de ésta sobre la decision de
negociacion de dicho valor;

Observar las normas de autorregulacion;

Determinar el perfil de riesgo del inversor para lo que se deberan
observar las normas que dicte la Junta de Regulacion Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera y la autorregulacion, de
acuerdo a estandares internacionales para proteccion del inversor;
Entregar el dinero de las ventas y los valores de las compras a sus
comitentes en un plazo maximo de cuarenta y ocho horas, desde

la compensacion y liquidacion de cada operacion;
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Art.

Mantener los activos del portafolio propio y del portafolio de
terceros administrados por ésta, separados entre si y de su propio
patrimonio;

Responder a los titulares de los portafolios administrados por los
perjuicios o pérdidas que ella o cualquiera de sus empleados,
funcionarios o personas que le presten servicios, les causare como
consecuencia de infracciones a esta Ley 0 sus normas
complementarias por dolo, o culpa, y en general por el
incumplimiento de sus obligaciones, sin perjuicio de la
responsabilidad administrativa, civil o penal que corresponda a las
personas implicadas; v,

Las demas que determine la Junta de Regulacion Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera.

59.- De las prohibiciones a las casas de valores.- A las casas

de valores les esta prohibido:

1.
2.

Realizar actividades de intermediacion financiera

Recibir por cualquier medio captaciones del publico;

Realizar negociaciones con valores no inscritos en el Registro del
Mercado de Valores;

Realizar actos o efectuar operaciones ficticias o que tengan por
objeto manipular o fijar artificialmente precios o cotizaciones;
Garantizar rendimientos o asumir pérdidas de sus comitentes;
Divulgar por cualquier medio, directa o indirectamente informacién
falsa, tendenciosa, imprecisa o privilegiada

Marginarse utilidades en una transaccion en la que, habiendo sido
intermediario, ha procedido a cobrar su correspondiente comision;
Adquirir valores que se les ordend vender, asi como vender de los
suyos a quien les ordend adquirir, sin autorizacién expresa del
cliente. Esta autorizacion debera constar en documento escrito,
Realizar las actividades asignadas en la presente Ley a las
administradoras de fondos y fideicomisos;
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10. Realizar operaciones de “market — maker” (hacedor del mercado),
con acciones emitidas por empresas vinculadas con la casa de
valores o cualquier otra compafia relacionada por gestion,
propiedad o administracion;

11. Ser accionista de una administradora de fondos y fideicomisos; v,

12. (Agregado por el Art. 31 de la Ley s/n, R.O. 249-S, 20-V-2014).-
Poner a nombre de la casa de valores los valores de sus
comitentes y de los portafolios administrados de terceros, salvo

autorizacion expresa, documentada del comitente.

Marco Conceptual
Financiamiento
Es la obtencién de los recursos para la ejecucién de inversiones,
desarrollo de operaciones o el crecimiento de una entidad; este se
puede obtener a través de recursos propios, autofinanciacién, recursos
generados de operaciones propias de la empresa y aportaciones de los
socios, emision de acciones o mediante recursos externos (Rodas
Quimi & Sotomayor Padilla, 2022).
Industrias Plasticas
Es el sector industrial que abarca todas las industrias dedicadas a la
fabricacion de productos de plastico, a partir de materias primas derivadas o
de origen petroquimico (Camara Argentina de la Industria Plastica, 2022).
Mercado Burséatil y Extrabursatil
El mercado bursétil esta compuesto por oferta y demanda de valores
previamente inscritos en el Mercado de Valores. Y, el mercado extrabursatil,
es el que se desarrolla por fuera de los Mercados de Valores, con la
intermediacién de instituciones autorizadas (Rodas Quimi & Sotomayor
Padilla, 2022).

Inversion
Actividad que consiste principalmente en dedicar recursos con el

objetivo de generar un beneficio futuro (Lopez, 2018).
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Rentabilidad

Es el resultado positivo que se obtiene después de reducir los costos y
gastos utilizados en la recuperacion de la inversion. Es la ganancia a favor del
inversionista (Rodas Quimi & Sotomayor Padilla, 2022).

Riesgo de Mercado

Riesgo cuantificable que consiste en la afectacion del precio del activo
en el que se ha invertido (AMV - Autorregulador del Mercado de Valores de
Colombia, 2022).

Riesgo de Crédito

Riesgos cuantificables que consiste en tener una probabilidad de que
las obligaciones financieras sean incumplidas (AMV - Autorregulador del
Mercado de Valores de Colombia, 2022).
Riesgo de Liquidez

Riesgos cuantificables que consiste en el impedimento posterior para
vender o liquidar la inversion (AMV - Autorregulador del Mercado de Valores
de Colombia, 2022).

Riesgo Operacional

Riesgo no cuantificable que se da como resultado de fallas o errores
humanos, tecnoldgicos u otros factores externos que puedan generar una
perdida (AMV - Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia, 2022).

Riesgo Reputacional
Riesgo no cuantificable en donde existe la posibilidad de que exista una
perdida por el desprestigio que pueda sufrir la entidad en la que se realiz6 la

inversién (AMV - Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia, 2022).

Riesgo Legal

Riesgo no cuantificable que consiste en la posibilidad de que exista
dificultades legales que puedan ocasionar el cumplimiento de las condiciones
iniciales en las que se dio la inversion (AMV - Autorregulador del Mercado de
Valores de Colombia, 2022).
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Capitulo Il — Metodologia
Metodologia De Investigacion

La metodologia de la investigacidon es el método que utilizaremos para
resolver el problema de investigacion mediante la recopilacion de datos,
utilizando diversas técnicas, proporcionando una interpretacion de los datos
recopilados y sacando conclusiones sobre los datos de la investigacion. Para
la presente investigacion se utilizara el método descriptivo, debido a que, se
realizara una descripcion de los datos y caracteristicas del Mercado de
Valores. Ademas, se utilizara el método deductivo, debido a que, una vez
obtenidos los datos mediante los instrumentos de recopilacion de informacion,
se realizard una conclusién con base en las premisas obtenidas durante la
investigacion.

Idea de la investigacion

Mercado de Valores y financiamiento de organizaciones.
Alcance

Descriptivo del Mercado de Valores y fuentes de financiamiento.
Cuantitativo

Herramienta estadistica y datos econdmicos.

Cualitativo

Encuesta a expertos del Sector Plastico.
Método DELPHI

El método DELPHI consiste en utilizar de forma sistematica un juicio
intuitivo emitido por un grupo de expertos a quienes se realiza el cuestionario,
este método se clasifica como cualitativo y subjetivo. Se caracteriza por
conservar el anonimato de los expertos, por la realimentacién que se consigue
al permitir a los expertos modificar su opinion al presentar en mas de una
ocasion las interrogantes; ademas de permitir la heterogeneidad al contar con
participantes expertos en varias ramas con las mismas bases.

De acuerdo a Medina Adan (2018) el método DELPHI presenta
ventajas y desventajas, entre las ventajas se encuentra que la opinién basada
en la experiencia de varios expertos resulta de mayor calidad al compararla
con la opinion de un solo especialista; y, permite una igual participacion entre

todos los expertos evitando el protagonismo de uno sobre otro. Mientras que
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como desventaja se presenta el tiempo que toma la aplicacién del cuestionario
y la comunicacion y disponibilidad de los expertos.

Este método se desarrolla en pasos, tal como se muestra en la
siguiente figura:

Figura 7

Pasos para el Desarrollo del Método DELPHI

Realimentacion y/o nuevo

Definicion del tema proceso

Tabulacién y analisis de

Elaboracién del cuestionario respuestas

Presentacion y distribucion

Seleccién de expertos del cuestionario

J J

Nota: Adaptado de Ingenio Empresa (2022)

Definicion del Tema

El Mercado de Valores Ecuatoriano, como Alternativa de
Financiamiento en las Actividades Productivas de las Industrias del Sector
Plastico.
Elaboracion del Cuestionario

El cuestionario presentado a los expertos consta de 10 preguntas, las
mismas que se detallan a continuacion:

1. A su criterio ¢ Cuales son los factores a considerar al momento de

buscar financiamiento?
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¢ En su criterio, en qué se diferencia el financiamiento del mercado
de valores con el sistema bancario?

¢, Qué opinién tiene sobre los requisitos para que las empresas
participen buscando financiamiento en el mercado de valores?

¢ Cudl de los siguientes instrumentos de financiamiento empresarial
del mercado de valores considera que se ajusta mejor para el perfil
de su empresay por qué?

e Papel Comercial

e Obligaciones

e Titularizacion

e Acciones

e Otros (facturas, letras de cambio, pagares, etc.)

¢Por qué considera que el financiamiento bancario es el mas
utilizado por las empresas?

¢,Cuales son las ventajas y desventajas que a su criterio presenta
el mercado de valores en la actualidad?

De acuerdo a su experiencia, ¢,Cual de los diferentes titulos que se
negocian en el mercado de valores considera es el mas eficaz para
el financiamiento de su industria?

¢ Estaria usted dispuesto a que su empresa mantenga el mercado
de valores como una opcion permanente de financiamiento? ¢ Por
qué?

¢,Cuales serian sus recomendaciones para promover una mayor

incursion de las empresas en el mercado de valores?

Seleccién de Expertos

Debido a que una de las caracteristicas del método DELPHI es la

confidencialidad y el anonimato de los expertos, se omitira la lista de los

especialistas consultados con la finalidad de cumplir con los objetivos de

método en mencién. Sin embargo, se da a conocer que el cuestionario es

aplicado a funcionarios del &rea administrativa y financiera de las empresas

tomadas como muestra.
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Presentacién y Distribucién del Cuestionario

Para la presentacion, distribucion y recopilacion de informacion se
utilizan medios tecnologicos; el cuestionario se realiz0 en la plataforma
Google Formularios (link), y fue enviada via correo electrénico a los expertos

a consultar.

Tabulacién y Andlisis de Respuestas

La tabulacion y el analisis de las respuestas obtenidas por los expertos
se presentan en el Capitulo Il — Resultados; ademas en el apartado de
Apéndices se muestran los cuestionarios con las respuestas de los
especialistas.
Poblacion

Para determinar el nUmero de empresas que se encuentran dentro de
la poblacion se presenta la siguiente tabla:

Tabla 4

Empresas Manufactureras del Ecuador

Detalle A mvel Guayaquil
nacional
Total de empresas 882,766 148,178
Industria manufacturera 74,265 12,466

Fuente: Adaptado del Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (2020)

Muestra

De acuerdo a Crespin Escudero & Ponce Arteaga (2021) la muestra
‘es un subconjunto de elementos pertenecientes a la poblacion que sirve
como una representaciéon del universo o poblacion”.
Muestreo Probabilistico

Segun Rodas Quimi & Sotomayor Padilla (2022), una de las
caracteristicas del muestreo probabilistico es que se basa en un principio de
equidad, es decir, que todos los miembros de la poblacion tienen la misma

probabilidad de ser seleccionados.
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Célculo del Tamarfno de la Muestra

Para analizar la representatividad de la muestra se aplica la siguiente

ecuacion:
z2 xp(1—p)
Tamano de la muestra = e?
1+(szp(1—p)
e:N
En donde:

N = Tamafio de la poblaciéon
e = Margen de error (expresado en decimales)
z = Puntuacion Z-Score

p = Nivel de confianza (expresado en decimales)

Tabla b

Z-Score en Base al Nivel de Confianza

Nivel de confianza (NC) Z-score
80% 1.282
90% 1.645
95% 1.96
99% 2.576

Nota. Referencia de Ochoa (2018)

Entonces el tamafio de la muestra de la presente investigacion se

expresa:
Datos:
N = 12,466
e=0.20
z=1.96
p=0.95
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define en 24 individuos, los cuales seran seleccionados con el método

Tamafo de la muestra =

1.962 x 0.95(1 — 0.95)

0.202

1+ ¢(

1.962 x 0.95(1 — 0.95)

0.202(12,466) )

Tamafo de la muestra = 24

Por lo que, la muestra de empresas de la industria manufacturera se

aleatorio simple. Se aplicaran los instrumentos de obtencién de datos

(Encuesta, Método DELPHI) a expertos de las 24 empresas manufactureras.
Tabla 6

Lista de Empresas de la industria Manufacturera

N° Nombre N° Nombre
1 Confortola S.A. 13 Inducalidad S.A.
2 Faplaca S.A. 14 Envases Del Litoral S.A.
3 Plasmetal Sa 15 Goldenplast S.A.
4  Comexcplast S.A. 16 Plasticec S.A.
5 Incoplast S.A. 17 Fabrica De Envases S.A. Fadesa
6 Tuberias Pacifico S.A. Tupasa 15 “ompania Nacional De Plasticos
Conaplas S. A.
Plasticos Panamericanos
19
7 Plapasa Sa Expoplast C.L.
, . Promaplast Procesadora De
8  Bic Ecuador (Ecuabic) S.A. 20 Materiales Plasticos S.A.
9 Milanplastic S.A. 21 Industrial Y Comercial Trilex C.A.
- Industria Ecuatoriana De
22 . .
10 Plastiuniversal Sa Plasticos Inplastic S.A.
11 Corporacion Olympic Ecuador 23 Industrias Plasticas Josa
S.A. Corpolymsa Cia.Ltda.
12 Polimex-Ecuatoriana S.A. 24  Plésticos Del Litoral Plastlit S.A.

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2020)
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Capitulo Ill — Desarrollo

Analisis de Resultados

Para la recoleccion de datos se utilizaron encuestas con el Método
DELPHI, la encuesta presenta nueve preguntas, las mismas que se tabulan a
continuacion.
Tabulacién de datos

Pregunta 1 — A su criterio ¢Cuales son los factores a considerar al
momento de buscar financiamiento?

Tabla 7

Tabulacién de resultados, pregunta 1

Consideraciones Frecuencia Porcentaje
Tiempo 5 19%
Monto 5 19%
Requisitos 3 11%
Tasa de Interés 7 26%
Garantias 2 7%
Costos Adicionales 3 11%
Flujo para Pagos 2 7%
Total 27 100%

Figura 8
Representacion de respuestas pregunta 1
Tasa de Interés
Monto
Tiempo
Costos Adicionales
Requisitos
Flujo para Pagos
Garantias
0 2 4 6 8

Al analizar las respuestas obtenidas en la pregunta uno, se pudo
conocer que lo expertos consideran como factores principales para buscar

financiamiento a las tasas de interés, el monto a financiar y el plazo.

44



Pregunta 2 — ¢ En su criterio, en qué se diferencia el financiamiento del
mercado de valores con el sistema bancario?
Tabla 8

Tabulacién de resultados, pregunta 2

Sistema Mercado de

Diferencias Rango Bancario Valores
Tasas Altas 2
Intereses ,
Tasas Bajas 4
.., Directa 3
Forma de Negociacion .
Indirecta 1
Riesgo para los Mayor Riesgo 3
Inversionistas Menor Riesgo 2
Documentacion y Mas Requerimientos 1
Garantias Menos Requerimientos 3
Total 6 13

Nota: Cada respuesta relativa al rango, es equivalente a un punto

Figura 9
Representacion de respuestas pregunta 2

Tasa mas baja

Intereses Tasa mas alta
Riesgo para Inversionistas Menor iesgo T
Mercado de Valores
.z . Menos requerimientos . .
Documentacion y Garantias Més requerimientos il Sistema Bancario
Forma de Negociacion Indirecta Directa
0 1 2 3 4 5

Al analizar las respuestas obtenidas por parte de los expertos
encuestados, se pudo conocer que el mercado de valores tiene tasas de
interés mas bajas en comparacion con el sistema bancario; ademas, en el
mercado de valores la negociacion es directa, los inversionistas colocan sus
fondos directamente en el mercado de valores, mientras que, en el mercado
financiero los depositantes entregan el dinero al ente financiero y son estos
guienes deciden a que empresa otorgar el financiamiento. Sin embargo, los
expertos sefalan que el mercado de valores es mas volatil por lo que el riesgo

de invertir en este es mayor.
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Pregunta 3 — ¢Qué opinidn tiene sobre los requisitos para que las
empresas participen buscando financiamiento en el mercado de valores?
Tabla 9

Tabulacién de resultados, pregunta 3

Requisitos Frecuencia Porcentaje
Opinién Favorable 9 75%
Opinion con Objeciones 3 25%
Total 12 100%
Figura 10

Representacion de respuestas pregunta 3

25%
Opinién Favorable

Opinién con Objeciones
75%

De acuerdo a las respuestas obtenidas al encuestar a los expertos, el
75% de ellos considera que, en su opinion, los requisitos para que las
empresas participen en el mercado de valores son los adecuados. Estos
requisitos buscan proteger y velar por los recursos de los inversionistas,
ademas de garantizar la solidez del patrimonio que garantice la inversion.
Adicional a esto, los expertos consultados consideran que, los requisitos
solicitados en el mercado de valores son menores a los solicitados por
entidades bancarias. Sin embargo, los expertos consideran que el
financiamiento en el mercado de valores tiene un costo elevado para que

empresas pequefias puedan acceder a este.
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Pregunta 4 — ¢ Cudl de los siguientes instrumentos de financiamiento
empresarial del mercado de valores considera que se ajusta mejor para el
perfil de su empresay por qué? Papel Comercial, Obligaciones, Titularizacion,
Acciones, Otros (facturas, letras de cambio, pagarés, etc.)

Tabla 10

Tabulacién de resultados, pregunta 4

Requisitos Frecuencia Porcentaje
Papel Comercial 5 42%
Obligaciones 2 17%
Titularizacion 1 8%
Acciones 3 25%
Otros 1 8%
Total 12 100%
Figura 11
Representacion de respuestas pregunta 4
Papel Comercial
Acciones
Obligaciones
Titularizacién
Otros
0 1 2 3 4 5 6

De acuerdo a los datos recolectados en las encuestas realizados a los
expertos, se pudo conocer que, entre los instrumentos que ofrece el mercado
de valores, los papeles comerciales son los que mejor se adaptan a las
necesidades de las empresas que buscan financiamiento; este instrumento
puede usarse por los proveedores del crédito comercial para cedérselo a un

tercero y obtener liquidez.
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Pregunta 5 — ¢ Por qué considera que el financiamiento bancario es el
mas utilizado por las empresas?
Tabla 11

Tabulacién de resultados, pregunta 5

. . Mer :

Consideraciones ercado de Sistema
Valores Bancario

Més Conocido 9

Bajas Tasas de Interes 1

Facilidad de Obtener )

Créditos

Total 1 11

Figura 12

Representacion de respuestas pregunta 5

Mas Conocido

Sistema
Facilidad de Obtener Créditos Bancario

Mercado de

Bajas Tasas de Interés Valores

Como respuesta a la pregunta numero cinco, los expertos consultados
consideran que, el mercado de valores es un sector poco explorado por los
inversionistas; ademas, a lo largo del tiempo, las empresas se han
acostumbrado a solicitar financiamiento bancario por ser mas conocido; a
pesar de que el mercado de valores ofrece tasas de interés mas bajas. Esto
se debe a que, el mercado de valores es una alternativa poco explorada, por

lo que se desconoce los beneficios con los que cuenta esta opcion.
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Pregunta 6 — ¢ Cudles son las ventajas y desventajas que a su criterio
presenta el mercado de valores en la actualidad?
Tabla 12

Tabulacién de resultados, pregunta 6

Mercado de Valores Ventajas Desventajas
Facil acceso X
Venta de las opciones a un X
tercero
Seguimiento que asegure la X
inversion
Menor Gasto Financiero X
Factores externos afectan su X
comportamiento
Desconocimiento de esta opcion X
Volatilidad del mercado X

De acuerdo a la opinion de los expertos encuestados se pudo conocer
gue entre las ventajas que ofrece el mercado de valores esta la facilidad con
la que se puede acceder a este, a pesar de la facilidad una de las ventaja es
que, gracias a los requisitos que se exigen, no todas las empresas pueden
realizar este tipo de ofertas en el mercado y asi se evita que empresas
inexistentes puedan perjudicar a inversionistas. Otra de las ventajas, segun
los expertos, es el bajo gasto financiero, esto se debe a que las tasas de
interes son menores en el mercado de valores en comparacion con el sistema
bancario tradicional. Entre las desventajas sefialadas por los expertos, se
encuentran que la rentabilidad para los inversionistas no esta asegurada, ya
que, las rentabilidades pasadas nunca aseguran las rentabilidades futuras; es
decir, la volatilidad del mercado y el efecto que factores externos tengan sobre
el comportamiento del mercado de valores puede afectar de manera negativa

a la rentabilidad del inversionista.
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Pregunta 7 — De acuerdo a su experiencia, ¢Cual de los diferentes
titulos que se negocian en el mercado de valores considera es el mas eficaz
para el financiamiento de su industria?

Tabla 13

Tabulacién de resultados, pregunta 7

Titulos que se Negocian Frecuencia Porcentaje
Papel Comercial 2 13%
Obligaciones 7 47%
Titularizacion 5 33%
Acciones 1 7%
Total 15 100%
Figura 13

Representacion de respuestas pregunta 7

Obligaciones
Titularizaciéon
Papel Comercial

Acciones

Como se puede observar en la figura anterior, de acuerdo a las
respuestas de los expertos, entre los titulos que se negocian en el mercado
de valores, las obligaciones son la primera opcion debido a que se puede
obtener grandes cantidades monetarias y plazos adecuados; seguido de los
titulos de renta fija debido a que el rendimiento no depende de los resultados
de la compafia emisora, sino que estos beneficios estan predeterminados en
el momento de su emision. Por ultimo, el papel comercial que es un
instrumento de corto plazo y cuya captacién de recursos va directamente

ligada a un proyecto productivo.
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Pregunta 8 — ¢ Estaria usted dispuesto a que su empresa mantenga el
mercado de valores como una opcién permanente de financiamiento? ¢ Por
qué?

Tabla 14

Tabulacién de resultados, pregunta 8

Respuesta Frecuencia Porcentaje
Positiva 9 75%
Negativa 3 25%
Total 12 100%
Figura 14

Representacion de respuestas pregunta 8

25%
Positiva

Negativa
75%

Al realizar el analisis de las respuestas obtenidas por los experto
encuestados se pudo conocer que el 25% no esta dispuesto a considerar
como primera opcion al financiamiento del mercado de valores, esto se debe
a que, los requisitos exigidos por el mercado de valores dan acceso a
informacion sensible por revelar; mientras que el 75% restante considera que
esta dispuesto a usar el financiamiento del mercado de valores debido a que,
genera mas beneficios y ahorros por gastos financieros o intereses, ademas
esta opcidon genera liquidez de forma mas rapida; y, los recursos obtenidos
pueden ser usados para la ampliacion o implementacion de nuevas lineas de

negocio.
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Pregunta 9 — ¢ Cudles serian sus recomendaciones para promover una
mayor incursién de las empresas en el mercado de valores?
Tabla 15

Tabulacién de resultados, pregunta 9

Recomendaciones Frecuencia Porcentaje
Beneficios Adicionales 2 17%
Curso y Socializacién 7 58%
F!eX|b|I_|da(_1 para Otorgar 1 8%
Financiamiento
Menores Costos 1 8%
Mayor Control 1 8%
Total 12 100%

Figura 15

Representacion de respuestas pregunta 9

Curso y Socializacion

Beneficios Adicionales

Menores Costos
Flexibilidad para Otorgar.. |

Mayor Control

Al realizar el andlisis de las respuestas obtenidas en la pregunta nueve
se pudo obtener el criterio de los expertos y sus recomendaciones para
promover una mayor incursion en el mercado de valores; entre estas estan,
realizar cursos y talleres para socializar y dar a conocer de manera masiva los
beneficios que ofrece el mercado de valores, asi como las opciones y ventajas
de invertir y buscar financiamiento en este mercado; ademas, los expertos
consideran que, se puede ofrecer incentivos adicionales para empresas que
busquen financiamiento en el mercado de valores y asi incentivar una mayor

incursion en este sector.
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Discusion de Resultados

Con base en los datos obtenidos por las encuestas a expertos en el
tema se pudo conocer qué; previo a la busqueda de financiamiento se deben
considerar las tasas de interés, los plazos y el monto a financiar para poder
elegir la mejor opcién. Entre las diferencias que existen entre el mercado de
valores y el sistema bancario tradicional esta las tasas de interés, el mercado
de valores tiene tasas mas bajas en comparacion con el sistema bancario por
lo que, el gasto financiero es mas bajo cuando se elige el financiamiento del
mercado de valores; ademas el sistema bancario solicita mas documentacion
y garantias para otorgar créditos, mientras que el mercado de valores es mas
flexible; sin embargo, desde el punto de vista de los inversionistas el riesgo
de colocar recursos en el mercado de valores es mas alto que colocar los
mMismos recursos en el sistema bancario. A pesar de estas consideraciones
los expertos consultados consideran que los requisitos exigidos para participar
en el mercado de valores son necesarios para garantizar en parte las

inversiones que realizan los inversionistas.

Asi mismo, de entre los instrumentos de financiamiento que se usan en
el mercado de valores los mas utilizados y recomendados por los expertos
son los papeles comerciales, pues desde el punto de vista del inversionista
estos se pueden comercializar con un tercero y obtener liquidez rapidamente;
mientras que, desde el punto de vista de la empresa, se pueden obtener los
recursos necesarios a cambio de pagos fijos establecidos en una tabla de

amortizacion.

Cuando se trata de comparar el mercado de valores versus el sistema
bancario; es el mercado de valores quien ofrece mas ventajas; entre las
ventajas tenemos que es de mas facil acceso, las tasas de interés son mas
bajas por lo que el efecto en el resultado de las compariias es positivo al
generar menos gasto financiero. Asi como el mercado de valores presenta
beneficios para las compafias, también existen beneficios para el
inversionista, entre los cuales esta la facilidad con la que se pueden vender

las opciones a un tercero y asi obtener liquidez.
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Debido a todas las consideraciones anteriormente mencionadas el 75%
de los encuestados esta dispuesto a usar el mercado de valores como una
opcion permanente de financiamiento para sus empresas. Y, sugieren que,
para promover una mayor incursion de las empresas en el mercado de
valores, se deben realizar cursos y talleres para socializar y dar a conocer
todos los beneficios que ofrecen las opciones de financiamiento en el mercado
de valores, asi como incentivos adicionales; y, de la misma manera dar a
conocer los beneficios que tienen los inversionistas al colocar recursos en este

mercado y asi lograr mayor participacion en el mercado de valores.
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Conclusiones

Con base en lo expuesto anteriormente y con el objetivo de responder
a la pregunta que dio origen al presente trabajo de titulacion, las conclusiones

de este trabajo de investigacion son:

1. Las industrias del sector plastico debido a su crecimiento y a la
constante busqueda de innovacion para ofrecer productos de mejor calidad a
un menor costo a sus clientes, se encuentran en la necesidad de captar
recursos para financiar su expansion y la mejora o implementacion de nuevas
lineas de produccion.

2. El financiamiento que ofrece el mercado de valores es una
alternativa poco explorada por las empresas que buscan captar recursos para
Su crecimiento, a pesar de los beneficios que este sector ofrece; el principal
de ellos y mas mencionado por los encuestados es la tasa de interés baja en
comparacion con otros métodos de financiamiento, por lo que, el gasto
financiero es menor y resulta mas rentable para las empresas que captan
recursos en este sector; ademas, los principales instrumentos que el mercado
de valores ofrece como alternativa son: las obligaciones, papeles comerciales,
titularizaciones, acciones, entre otros.

3. La participacion de las empresas del sector manufacturero
plastico, en el mercado de valores es baja de acuerdo a las expectativas de
los expertos, esto se debe principalmente a la falta de promocién y publicidad
gue tiene el mercado de valores, los beneficios que este ofrece son poco
conocidos, por lo que, se presenta una recomendacion con este tema.

4, De acuerdo a las opiniones de los expertos, se puede concluir
que la emision de obligaciones es el método de financiamiento mas usado de
todos los instrumentos que ofrece el mercado de valores; sin embargo, se
considera que el papel comercial es el instrumentos mas verséatil debido a su
caracteristica de revolvencia, es decir que una vez que vence el valor, si se
encuentra dentro del plazo autorizado para el programa, puede volverse a

colocar.
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5. Para poder ingresar al mercado de valores, se debe contar con
requisitos como: Informe de Estudio de Calificacién de Riesgo, Prospecto de
Oferta Publica, Actas de Juntas, Contratos, Nombramientos, Certificados,
entre otros. El instrumento mas usado por las empresas que captan recursos
en el mercado de valores son las obligaciones, debido a que este instrumento
es mas atractivo para los inversionistas, esto se debe a que pueden negociarlo

con un tercero y asi obtener liquidez.
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Recomendaciones

Producto de la investigacion de este trabajo de investigacién se

presentan las siguientes recomendaciones:

1. Se recomienda a la administracion de las industrias del sector
plastico, conocer y analizar todas las alternativas de financiamiento
disponibles antes de incurrir en una obligacién; para ello, se recomienda
capacitar o contratar a personal que se encuentre calificado para elaborar este
tipo de analisis, debido a que un estudio erréneo o sesgado provocaria que la
empresa incurra en mayores gastos financieros.

2. Las industrias del sector plastico son soélidas, y constantemente
requieren de recursos para mejorar sus procesos productivos, por lo que, se
recomienda utilizar financiamiento del mercado de valores para captar fondos
gue puedan seguir fortaleciendo un constante crecimiento o financiar nuevas
inversiones.

3. El financiamiento del mercado de valores es mas rentable para
la industria del sector plastico, las principales variables que influyen en los
resultados son las tasas de interés, los plazos establecidos y la frecuencia con
la que se pagan las cuotas, por lo que, se recomienda focalizar la obtencién
de recurso al mercado de valores y analizar todas las opciones de
financiamiento que ofrece este mercado para conocer cual de los
instrumentos que ofrece el mercado de valores es el més rentable.

4. La falta de promocién y publicidad hacen que el mercado de
valores sea una opcion poco explorada, por lo que, se recomienda a entidades
de control como la Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros que
se realicen campafias para dar a conocer el mercado de valores como fuente
de financiamiento empresarial, asi mismo, se recomienda a las Casas de
Valores a realizar mayor promocion de los servicios, instrumentos,
procedimientos y beneficios de colocar recursos en el mercado de valores; vy,

los beneficios para las empresas que busquen financiamiento en este sector.

5. Por dltimo, se recomienda a la comunidad de investigadores
profundizar los analisis y trabajos de investigacion relacionados con encontrar

el mas rentable de los servicios de financiamiento que ofrece el mercado de
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valores; para obtener un mayor aprendizaje sobre el financiamiento para las

empresas en general.

58



Referencias

Acosta Palomeque, G., & Avilés Leodn, B. (2018). Influencia de la globalizacién
financiera en el mercado de valores ecuatoriano. Revista Ciencia Unemi, 52-
65.

AMV - Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia. Obtenido de
https://www.amvcolombia.org.co/wp-
content/uploads/2019/12/RiesgosEnEIMErcado-201219.pdf

Arguello, R. (2015). ElI Comercio colombo-ecuatoriano: andlisis de las medidas de
salvaguardia impuestas por Ecuador. Quito: Revista de economia del
Rosario.

Arias, A. (2014). Designase al economista Angel Enrique Arias Barriga, Coordinador
Nacional Adjunto del Ecuador de la Comisién América.

Astorga, A. (2013). Propuesta de salvaguardias cambiarias. Madrid: Rizao.
Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia. (2021). AMV -
Autorregulador del Mercado de Valores de Colombia. Obtenido de
https://www.amvcolombia.org.co

Bahamondez, L. (2013). La prelacion de créditos. Barcelona: ESIC. Ballesteros, A.

(2012). Comercio exterior: teoria y practica. Murcia: Universidad de Murcia.

Banco Bilvao Viscaya Argentaria BBVA. (20 de Enero de 2021). ¢ Obtenido de Qué
son las cédulas hipotecarias?: https://www.bbva.es/finanzas-

vistazo/ef/hipotecas/cedulas-hipotecarias.html

Banco Central del Ecuador. (22 de febrero de 2021). Obtenido de Bolsa de Valores
de Guayaquil: https://www.bce.fin.ec/index.php/component/k2/item/284-
bolsa-de-valores-de-guayaquil

Banco Central del Ecuador. (23 de Mayo de 2022). Banco Central del Ecuador.
Obtenido de https://www.bce.fin.ec/index.php/historia-de-la-junta-de-politica-

y-regulacion-monetaria

Banco Internacional. (27 de Mayo de 2022). Obtenido de Certificados de Depdésitos:

https://www.bancointernacional.com.ec/certificados-de-depositos/

59


http://www.amvcolombia.org.co/wp-
http://www.amvcolombia.org.co/wp-
http://www.amvcolombia.org.co/
http://www.bbva.es/finanzas-
http://www.bbva.es/finanzas-
http://www.bce.fin.ec/index.php/component/k2/item/284-bolsa-de-
http://www.bce.fin.ec/index.php/component/k2/item/284-bolsa-de-
http://www.bce.fin.ec/index.php/historia-de-la-
http://www.bancointernacional.com.ec/certificados-de-
http://www.bancointernacional.com.ec/certificados-de-

Bolsa de Valores de Guayaquil. (14 de Junio de 2022). Obtenido de Casas de
Valores - Listado de entidades aprobadas:
https://www.bolsadevaloresguayaquil.com/casa-de-
valores/autorizadosbvg.asp#intermediarios

Bolsa de Valores de Guayaquil. (2022). Bolsa de Valores de Guayaquil. Obtenido de

https://www.bolsadevaloresguayaquil.com/casa-de-valores/

Bolsa de Valores de Guayaquil. (29 de marzo de 2021). Obtenido de Casas de
Valores: https://www.bolsadevaloresguayaquil.com/casadevalores.asp

Bolsa de Valores de Quito. (10 de marzo de 2021). Obtenido de Qué son las
Obligaciones: https://www.bolsadequito.com/index.php/blog-2/509-que-son-
las-  obligaciones#:~:text=Las%200bligaciones%20son%20valores%20em
itidos,las%20condiciones%20de%201a%20emisi%C3%B3n.

Bolsa de Valores de Quito. (10 de Septiembre de 2015). Bolsa de Valores deQuito.

Obtenido de Bolsa de Valores de Quito:
http://www.bolsadequito.info/inicio/conozca-el-mercado/el-mercado- de-
valores/

Bolsa de Valores de Quito. (2022). Informe bursétil mensual sobre las negociaciones
a nivel nacional. Bolsa de Valores de Quito - Departamento Estadistico
Financiero, Quito. Obtenido de

https://www.bolsadequito.com/index.php/estadisticas/boletines/boletin es-

mensuales
Bolsa de Valores de Quito. (23 de Mayo de 2022). Bolsa de Valores de Quito.
Obtenido de https://www.bolsadequito.com/index.php/mercados-

bursatiles/conozca-el-mercado/el-mercado-de-valores

Bolsa de Valores de Quito. (26 de Juni de 2020). Bolsa de Valores de Quito.
Obtenido de https://www.bolsadequito.com/index.php/blog-2/510-que- son-
las-titularizaciones

Bolsa de Valores de Quito. (27 de Agosto de 2020). Bolsa de Valores de Quito.
Obtenido de Qué es el papel

comericial?:https://www.bolsadequito.com/index.php/blog-2/516-que-es-el-

papel-

60


http://www.bolsadevaloresguayaquil.com/casa-de-
http://www.bolsadevaloresguayaquil.com/casa-de-
http://www.bolsadevaloresguayaquil.com/casa-de-
http://www.bolsadevaloresguayaquil.com/casadevalores.asp
http://www.bolsadequito.com/index.php/blog-2/509-
http://www.bolsadequito.com/index.php/blog-2/509-
http://www.bolsadequito.info/inicio/conozca-el-mercado/el-mercado-
http://www.bolsadequito.com/index.php/estadisticas/boletines/boletin
http://www.bolsadequito.com/index.php/mercados-
http://www.bolsadequito.com/index.php/blog-2/510-que-
http://www.bolsadequito.com/index.php/blog-2/510-que-
http://www.bolsadequito.com/index.php/blog-2/516-que-es-el-papel-
http://www.bolsadequito.com/index.php/blog-2/516-que-es-el-papel-

comercial#:~:text=El%20Papel%20Comercial%20es%20un,y%20finan
ciar%20sus%20actividades%20productivas.&text=Se%20considera%20Pa
pel%20Comercial%20cuando,su%20emisi%C3%B3n%20hasta%20su%20
vencimi

Bolsa de Valores de Quito. (Abril de 2022). Bolsa de Valores de Quito. Obtenido de
https://www.bolsadequito.com/index.php/estadisticas/boletines- 2/renta-
variable#

Bolsa de Valores de Quito. (Abril de 2022). Obtenido de Bolsa de Valores deQuito:
https://www.bolsadequito.com/index.php/casas-de-valores

Camara Argentina de la Industria Plastica. (23 de Mayo de 2022). CAIP.Obtenido
de https://www.caip.org.ar/la-industria-plastica/

Carrera, A. (2014). Analisis costo-Beneficio de la emision de obligaciones para
financiar la expansion de las operaciones de la compafia industrial

cubierta de acero S.A, versus el crédito bancario. Quito.

Castro, A. (2013). Unos aranceles de aduanas del siglo XIIl. Madrid: Revista de
Filologia espafiola.

Chicango Sandoval & Grace Andrea. (2007). “El Mercado de Valores en el
Ecuador: Una alternativa para invertir y una fuente de financiamiento".

Sangolqui.

Cobos, E. (2021). https://www.primicias.ec/noticias/economia/costos- plastico-
industria-nacional/. Obtenido de
https://www.primicias.ec/noticias/economia/costos-plastico-industria-

nacional/.

Codificacion de Resoluciones expedidas por el Consejo Nacional de Valores. (25

de abril de 2015). www.bolsadequito.info. Obtenido de

http://www.bolsadequito.info/uploads/normativa/normativa-del-  mercado-
de-valores/codificacion-de-resoluciones-del-consejo- nacional-de-
valores/150807174159-

0292c001831ea65f70dach871f46d1a3 codificacion3.pdf

Cddigo Organico Monetario y Financiero. (05 de septiembre de 2014).
http://www.bolsadequito.info/. Obtenido de

61


http://www.bolsadequito.com/index.php/estadisticas/boletines-
http://www.bolsadequito.com/index.php/casas-de-valores
http://www.bolsadequito.com/index.php/casas-de-valores
http://www.caip.org.ar/la-industria-plastica/
http://www.caip.org.ar/la-industria-plastica/
http://www.primicias.ec/noticias/economia/costos-
http://www.primicias.ec/noticias/economia/costos-
http://www.primicias.ec/noticias/economia/costos-plastico-industria-
http://www.bolsadequito.info./
http://www.bolsadequito.info/uploads/normativa/normativa-del-
http://www.bolsadequito.info/

http://www.bolsadequito.info/uploads/normativa/normativa-
relacionada/codigo-monetario-financiero/141027000201-
3749ea0d18cafc815de40cab49153b5a_CodigoOrganicoFinanciero.pdf

Corporacion Financiera Nacional B.P. (Enero de 2022). Ficha Sectorial -
Fabricacion de Productos de Plastico. Quio, Pichincha, Ecuador. Obtenido
de https://www.cfn.fin.ec/wp-
content/uploads/downloads/biblioteca/2022/fichas-sectoriales-1-
trimestre/Ficha-Sectorial-Fabricacion-de-Productos-de-Plastico.pdf

Crespin Escudero, M. D., & Ponce Arteaga, E. M. (Septiembre de 2021). Disefio y
Propuesta de Politicas y Manual de Procedimientos para elArea Contable —
Administrativa de la Compafia CERTICAP S.A.S.

Cuenca, P., Giler, D., & Villalba, C. (2011). Proyecto de creacion de estrategias
para aumentar las negociaciones bursatiles en la Bolsa de Valores de

Guayaquil. Guayaquil.
De Castro, E. (2013). Distribucion comercial. California: Mc Grawhill.

Destayo, R. (2013). Analisis de una propuesta de reforma arancelaria. Argentina:

Coyuntura Econdmica.

Echeverri M, Sierra J P, & Aguilar M. (2015). Operacién bursatil en elMercado de
Renta Fija. Bogota: Book Publishimg Co., LLC.

Educacién Bursatil. (23 de Mayo de 2021). Educacion Bursatil. Obtenido de
https://sites.google.com/view/educacionbursatil/mercado-de-
valores/administradora-de-fondos-y-fideicomisos Federacion

Iberoamericana de Bolsas. (05 de 2022). Federacion

Fernandez, E. (2012). Innovacion, tecnologia y alianzas estratégicas:factores clave

de la competencia. Buenos Aires: EROE.

Garcia, S. (2013). Optimizaciéon de la linea de negocio “garantia ampliada

electrodomésticos”. Colombia: Mapfre.

Gavilanez Delgado, D. A., & Hayon Torres, K. |. (agosto de 2019). Tratamiento
contable del inventario y su efecto enlos estados financieros de la empresa
galcons s.a. Guayaquil, Guayas, Ecuador: Universidad de Guayaquil.

Gonzalez, M. (2012). Desempefio operacional posterior a la oferta publicainicial de

62


http://www.bolsadequito.info/uploads/normativa/normativa-
http://www.cfn.fin.ec/wp-
http://www.cfn.fin.ec/wp-

acciones de las empresas chilenas. Chile: El Trimestre Econdmico.
Govea, M. (2013). Estrategias De Comercializacion. México, DF: EconomicRutless.

Grant, R. (2013). Direccion estratégica. Madrid: Civitas.INEC. (13 de agosto de
2020). Instituto Nacional de Estadisticas y Censos. Obtenido de Directorio
de Empresas: https://www.ecuadorencifras.gob.ec/directoriodeempresas/

Guayaquil, Guayas, Ecuador. Recuperado el Julio de 2022 Crespin Escudero, M.,
& Ponce Arteaga, E. (Septiembre de 2021). Disefio y Propuesta de
Politcas y Manual de Procedimientos para el Area Contable —
Administrativa de la Compafia CERTICAP S.A.S. Guayaquil, Guayas,
Ecuador.

Iberoamericana de Bolsas. Obtenido de https://www.fiabnet.org/

Ingenio Empresa. (2022). Ingenio Empresa, Estudia, Emprende, Ensefia. Obtenido
de https://www.ingenioempresa.com/metodo-delphi/ Katz, J. (2015).
Importacién de tecnologia, aprendizaje e industrializacion dependiente .
Barcelona: ECOE.

Laborde, M. (2014). La balanza de pagos. Venezuela: Revista de Antiguos
Alumnos del IEEM. Ley de mercado de Valores . (12 de Junio de 2012).
www.bolsadequito.inf. Obtenido de
http://www.bolsadequito.info/uploads/normativa/normativa-del-  mercado-
de-valores/ley-de-mercado-de-valores/141024195748-
4df8d7eda00bdc4bale84cd4b59che50_leyMercadoValores.pdf

Ley Organica para el fortalecimiento y optimizacién del sector societario y bursatil.
(20 de mayo de 2014). http://laradio.asambleanacional.gob.ec/. Obtenido
de ley _organica_para_el fortalecimiento_y optimizacion_del_sector_soc

ietario_y_bursatil3

Lopez, D., & Rivero Lopez, D. (2018). La financiaciéon de las micro, pequeias y
medianas empresas a través de los mercados de capitales en

Iberoamérica.Pefa. (2017). Pefa.

Lépez, J. (13 de Julio de 2018). Economipedia. Obtenido de

https://economipedia.com/definiciones/inversion.htmi

Lucero Aguilar, S. L. (2019). El mercado de valores ecuatoriano como fuente de

63


http://www.ecuadorencifras.gob.ec/directoriodeempresas/
http://www.fiabnet.org/
http://www.fiabnet.org/
http://www.ingenioempresa.com/metodo-delphi/
http://www.ingenioempresa.com/metodo-delphi/
http://www.bolsadequito.inf/
http://www.bolsadequito.info/uploads/normativa/normativa-del-
http://laradio.asambleanacional.gob.ec/

financiamiento de las empresas del sector comercial de la provincia de

Tungurahua. Ambato, Tungurahua, Ecuador.

Marx, K. (2012). Elementos fundamentales para la critica de la economia.

Barcelona: Esic.

Medina Adan, J. L. (21 de Junio de 2018). Andaru Marketing & Comunicacion.
Obtenido de https://www.andarupharma.com/metodo-delphi-
proyectosmarketing-marketinghealhcare_marketingsalud-
comunicacionsalud/

Naranjo Navas, B., Navas Labanda, C., & Naranjo Navas, C. (22 de Octubre de
2021). La Bolsa de Valores y su Rol en el Capitalismo. KAIROS, 105-125.
doi:http://doi.org/10.37135/kai.03.08.06

Nerea Diaz. (3 de Julio de 2021). Economipedia. obtenido de

https://economipedia.com/definiciones/mercado-de-valores-2.html

Ochoa, C. (11 de noviembre de 2018). Netquest.com. Obtenido de Netquest.com:

https://www.netquest.com/blog/es/que-tamano-de-muestra-necesito

Orueta, |., Echague Pastore, M., Bazarque, P., Correa Pina, A., Garcia Vera, C.,

Garcia

Plus Valores - Casa de Valores. (23 de Mayo de 2022). Plus Valores - Casade
Valores. Obtenido de https://plusvalores.com.ec/obligaciones-y-papel-
comercial/#.~:text=El%20papel%20comercial%20es%20un,hasta%20I
a%20fecha%20de%20vencimiento.

Plusvalores, v. c. (1 de 7 de 2020). Dinamica del Mercado de Valores delEcuador.

Obtenido de Plusvalores: http://plusvalores.com.ec/wp-

content/uploads/2020/07/DinamicaMercadoValores.pdf

Registro Oficial del Ecuador. (21 de Agosto de 2018). Codigo OrganicoMonetario y

Financiero. Quito, Pichincha, Ecuador.

Registro Oficial del Ecuador. (21 de Agosto de 2018). Cddigo OrganicoMonetario y

Financiero. Quito, Pichincha, Ecuador.

Registro Oficial del Ecuador. (31 de Diciembre de 2008). Ley de Mercado de
Valores. Quito, Pichincha, Ecuador.

64


http://www.andarupharma.com/metodo-
http://doi.org/10.37135/kai.03.08.06
http://www.netquest.com/blog/es/que-tamano-de-
http://plusvalores.com.ec/wp-content/uploads/2020/07/DinamicaMercadoValores.pdf
http://plusvalores.com.ec/wp-content/uploads/2020/07/DinamicaMercadoValores.pdf

Reglamento General de la Ley de Mercado de Valores . (19 de Agosto de2014 ).
http://www.bolsadequito.info/. Obtenido de
http://www.bolsadequito.info/uploads/normativa/normativa-del-  mercado-
de-valores/reglamento-general-a-la-ley-de-mercado-de-
valores/110622195056-
3bdedf55e494409489f05ef1966d8373_reglamento.pdf

Rocha Angulo, D. (2021). Analisis del Mercado Integrado Latinoamericano -Mila y
la Rentabilidad de la Bolsa de Valores de los Paises que lo Conforman,
Periodo 2014-2020. Tacna, Peru.

Rocha Angulo, D. (2021). Analisis del mercado integrado latinoamiericano-Mila y la
rentabilidad de la bolsa de valores de los paises que loconforman, periodo
2014 - 2020. Tacna, Peru.

Rodas Quimi, T., & Sotomayor Padilla, P. (febrero de 2022). Analisis Financiero en
la Industria Manufacturera con Deuda en Entidades Bancarias y Mercado

de Valores en Guayaquil. 6. Guayaquil, Guayas,Ecuador.

Rodriguez, J. (3 de octubre de 2015). Los efectos positivos de laimplementacion de

Salvaguardas. El Universo.

Roldan, P. (23 de mayo de 2021). Economipedia. Obtenido de

https://economipedia.com/definiciones/letra-de-cambio.html

Roman, A. J. (s.f.).

Secretaria Nacional de Planificacion y Desarrollo. (25 de octubre de 2015).
planificacion.gob.ec. Obtenido de planificacion.gob.ec:

http://www.planificacion.gob.ec/?s=salvaguardas#search

Sevilla  Arias, A. (Abrii de 2022). Economipedia. Obtenido de

https://economipedia.com/definiciones/renta-variable.html

Smith, A. (2014). Principios de Economia . México: Reverte.

Stooker, R. (2013). Cémo Invertir En ElI Mercado De Valores Para Principiantes.

Catalunya: Reverte.

Superintendencia de Bancos. (23 de Mayo de 2022). Superintendencia de Bancos.

Obtenido de https://www.superbancos.gob.ec/bancos/mision-y-vision/

65


http://www.bolsadequito.info/
http://www.bolsadequito.info/uploads/normativa/normativa-del-
http://www.planificacion.gob.ec/?s=salvaguardas#search
http://www.superbancos.gob.ec/bancos/mision-
http://www.superbancos.gob.ec/bancos/mision-

Superintendencia de Bancos. (Abril de 2022). Obtenido de Superintendencia de
Bancos - Portal Estadistico:
https://estadisticas.superbancos.gob.ec/portalestadistico/portalestudio
s/?page_id=327

Superintendencia de Compafias Valores y Seguros. (05 de 03 de 2022).
Superintendencia de Compafias Valores y Seguros. Obtenido de
Superintendencia de Compafias Valores y Seguros:
https://portal.supercias.gob.ec/wps/portal/Inicio/Inicio/MercadoValores/

Informacion/Historia

Superintendencia de Compafilias Valores y Seguros. (05 de 03 de
2022).Superintendencia de Compariias Valores y Seguros. Obtenido de
https://www.supercias.gob.ec/portalscvs/

Superintendencia de Compaifias, Valores y Seguros. (2021). Informe de
Indicadores (agosto 2021). Ecuador. Obtenido de
https://portal.supercias.gob.ec/wps/wcm/connect/supercias/asbannern

oticias/asbpnfragmentocontenido/cindicadoresago2021

Superintendencia de Compalfiias, Valores y Seguros. (2022). Historia delmercado
de valores ecuatorianos. Obtenido de
https://portal.supercias.gob.ec/wps/portal/Inicio/Inicio/MercadoValores/
Informacion/Historia#gsc.tab=0

Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros. (25 de Julio de
2019).0Obtenido de La Titularizacion:
https://www.supercias.gob.ec/bd_supercias/piezasinformativas/La%?20
Titularizacion. pdf

Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros. (28 de marzo de 2019).
Obtenido de Supereducados. Glosario Bursétil
https://supereducados.supercias.gob.ec/index.php/glosario-bursatil/

Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros. (31 de diciembre de 2020).
Obtenido de Empresas de la ciudad de Guayaquil que se encuentran
sujetas al control de la Superintendencia de Compafias,Valores y Seguros:

https://appscvsconsultas.supercias.gob.ec/rankingCias/

Superintendencia General de Valores. (15 de octubre de 2012). Superintendencia

66


http://www.supercias.gob.ec/portalscvs/
http://www.supercias.gob.ec/bd_supercias/piezasInformativas/La

Tirado,

Torres

General de Valores. Obtenido de Superintendencia General de Valores:

http://www.sugeval.fi.cr/mercadovalores/paginas/participantesmercad

0.aspx

D. (2013). La proteccion arancelaria en la Restauracion. Nuevos
indicadores. . Bolivia: Revista de Economia Aplicada.

Espinosa, E. (2022). Mercado de Valores, una Alternativa al Sistema
Bancario. Quito, Pichincha, Ecuador. Obtenido de
https://www.utpl.edu.ec/carreras/mercado-de-valores-una-alternativa-  al-

sistema-bancario#:~:text=Las

Ubilla Rojas, Y. J. (Marzo de 2019). La Evolucion de la Industria Plastica en el

Ecuador Periodo 2013 - 2017. 38. Guayaquil, Guayas, Ecuador.

UNAM. (2012). El dinero: la teoria, la politica y las instituciones. Barcelona :UNAM.

Van Horne, J. (2013). ministracion financiera. México: Prentice Hall.

Vazquez & Moreno. (2015). Vazquez & Moreno,.

Venezuela: Entidad de Deposito de Valores. (06 de Julio de 2020). Obtenido de

Titulos de Renta Variable:

https://www.edv.com.bo/es/glosario_info/titulos_de_renta_variable.

67


http://www.sugeval.fi.cr/mercadovalores/paginas/participantesmercad
http://www.utpl.edu.ec/carreras/mercado-de-valores-una-alternativa-
http://www.edv.com.bo/es/glosario_info/titulos_de_renta_variable

= T 2
] | presidencia . Plan Nacional

[ J
. e el - @
: C ;
Ge ia Repdbilca z* rommyemeds ¢ —>SENESCYT

Ciencia, Tecnologia e Innovacién

DECLARACION Y AUTORIZACION

Nosotros, Lépez Vargas, Tatiana Maricela con C.C: # 0941352403 y Barre
Rodriguez, Ramon Antonio con C.C: # 0930630546 autores del trabajo de titulacién:
El Mercado de Valores Ecuatoriano, como alternativa de financiamiento en las
actividades productivas de las Industrias del Sector Plastico, previo a la
obtencion del titulo de Magister en Contabilidad y Finanzas, en la Universidad Catdlica
de Santiago de Guayaquil.

1.- Declaro tener pleno conocimiento de la obligacién que tienen las instituciones de
educacion superior, de conformidad con el Articulo 144 de la Ley Organica de
Educacion Superior, de entregar a la SENESCYT en formato digital una copia del
referido trabajo de titulacion para que sea integrado al Sistema Nacional de
Informacion de la Educacion Superior del Ecuador para su difusiéon publica respetando

los derechos de autor.

2.- Autorizo a la SENESCYT a tener una copia del referido trabajo de titulacion, con el
propoésito de generar un repositorio que democratice la informacioén, respetando las

politicas de propiedad intelectual vigentes.

Guayaquil, 25 de octubre del 2022.

f ' %ﬁmo Tz

Lopez Vargas; Tatiana Maricela.

C.C: 0941352403

fie R
Oy e }\..rl;-‘u' PRy

L Andenio Heebdger

Barre Rodriguez, Ramén Antonio

C.C: 0930630546

° > Secretaria Nacional de Educacion Superior,



@ff| Presidencia . Plan Nacional o

abli & de Ciencia. Tecnologi
g:llz(:!uz::;:)l:'llca [* ﬁ,eno:fgccilgn gegg%eorgelg e > S E N E S CYT

° > Secretaria Nacional de Educacién Superior,
Cienci; i i6

< ia, Tecnologia e Innovacién

REPOSITORIO NACIONAL EN CIENCIA Y TECNOLOGIA

FICHA DE REGISTRO DE TESIS/TRABAJO DE TITULACION

) ) El Mercado de Valores Ecuatoriano, como alternativa de
TITULO Y SUBTITULO: financiamientoen las actividades productivas de las Industrias
del Sector Plastico.
AUTOR: Lépez Vargas, Tatiana Maricela
Barre Rodriguez, Ramén Antonio
REVISOR/TUTOR: CPA. Arellano Vélez, Washington Alexander
INSTITUCION: Universidad Catélica de Santiago de Guayaquil.
UNIDAD/FACULTAD: Sistema de Posgrado
MAESTRIA/ESPECIALIDAD: | Maestria en Contabilidad y Finanzas
TITULO OBTENIDO: Magister en Contabilidad y Finanzas
FECHA PUBLICACION: 25 de octubre del 2022. No. DE PAGINAS: 67
AREAS TEMATICAS: Finanzas, Mercado de Valores
PALABRAS CLAVES/ Mercado de valores, Mercado primario, Mercado secundario,
KEYWORDS: Financiamiento, Sector Plastico.

RESUMEN/ABSTRACT (150-250 palabras): El presente trabajo de investigacion se realizo
con lafinalidad de dar a conocer la alternativa que permite a las empresas del sector Plastico
obtener financiamiento a través del mercado de valores; debido a que las industrias de este
sector se encuentran en constante evolucion y en la basqueda de optimizar su produccion se
ven en la necesidad de obtener recursos para llevar a cabo sus actividades. Las
organizaciones de este sector necesitan financiamiento y es ahi donde la falta de
conocimiento sobre los instrumentos y beneficios que ofrece el mercado de valores ocasiona
que el mercado de valores no sea utilizado como fuente de financiamiento principal y se
busquen otros métodos de financiamiento como el sistema bancario. Por lo antes
mencionado, el objetivo de este trabajo de investigacion es analizar el mercado de valores
ecuatoriano como alternativa de financiamiento en las industrias del sector plastico. En la
investigacion se utilizé un enfoque cualitativo tomando como instrumento de informacién
encuestas a expertos del sector plastico de la ciudad de Guayaquil, gracias a esto se pudo
llegar a las conclusiones presentadasen este trabajo de investigacion, ademas de, presentar
recomendaciones para que el mercado de valores pueda ser empleado con més frecuencia
como fuente de financiamiento para el sector plastico.

ADJUNTO PDF: ] si 1 NO
Teléfono: E-mail: lopez_maricela@live.com
CONTACTO CON AUTOR:| +593-0996313039 antoniol7.rabr@gmail.com
+593-0939094533

CONTACTO CON LA | Nombre: Linda Evelyn Yong Amaya

INSTITUCION Teléfono: +593-4- 3804600

COORDINADOR DEL
PROCESO UTE): E-mail: linda.yong@-cu.ucsg.edu.ec

SECCION PARA USO DE BIBLIOTECA

N°. DE REGISTRO (en base a
datos):

N°. DE CLASIFICACION:

DIRECCION URL (tesis en la web):



mailto:lopez_maricela@live.com
mailto:antonio17.rabr@gmail.com
mailto:linda.yong@cu.ucsg.edu.ec

