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Resumen

El Sector Turistico Hotelero, es la tercera fuente de ingresos no petroleros de Ecuador, es por
ello que se debe tomar en consideracion al momento que mencionado sector este en declive
por motivos de falta de rentabilidad ocasionados por fuentes externas permitiendo

inconvenientes en el proceso de su evolucion empresarial.

Es por ello que el presente proyecto investigativo tiene como finalidad el estudio de factibilidad
en el cual permita la incorporacién del sector turistico hotelero del Distrito Metropolitano de
Quito en las operaciones vigentes del Mercado de Valores Ecuatoriano como organismo, al
ser considerado como fuente para invertir dinero y obtener obligaciones, el cual se aplic6 como
técnica de recoleccién de datos una encuesta, con la finalidad de obtener resultados y
evidencias Utiles para aplicar al temay a la vez tomar decisiones que permitan perfeccionar la
administracién de los fondos del sector turistico del Distrito Metropolitano de Quito, el cual he
tomado como poblacién objeto de estudio 69 hoteles segln informacion tomada de la pagina
web de la Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros en la clasificacion Nacional de

Actividades Econ6micas CIlIU 4.0- Actividades de Alojamiento.

Al igual para la obtencién de resultados se aplicd el método estadistico Chi - cuadrado
aceptando la hipétesis alternativa, contribuyendo asi a mejorar la rentabilidad del mismo

sector.

Palabras clave:

RENTABILIDAD

TURISMO

ECONOMIA

MERCADO DE VALORES
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Abstract

The Hotel Tourism Sector is the third source of non-oil income in Ecuador, which is why it
should be taken into consideration when the sector is in decline due to lack of profitability

caused by external sources, allowing inconveniences in the process of its business evolution.

That is why this research project has as its purpose the feasibility study in which it allows the
incorporation of the hotel tourism sector of the Metropolitan District of Quito in the current
operations of the Ecuadorian Stock Market as an organism, being considered as a source to
invest money. and obtain obligations, which was applied as a data collection technique a
survey, in order to obtain results and useful evidence to apply to the subject and at the same
time make decisions that allow perfecting the administration of the funds of the tourism sector
of the Metropolitan District of Quito, which | have taken as on objetive population of the study
69 hotels according to information taken from the portal of the Superintendency of Securities
and Insurance Companies in the National Classification of Economic Activities ISIC 4.0-
Accommodation and Food Service Activities, by hotels, suite hotels, apartments hotels and

tourist complexes, inns.

I’'m order to obtaining results, the Chi-square statistical method was applied, accepting the

alternative hypothesis, thus contributing to improve the profitability of the same sector.

Keywords:

e PROFITABILITY

e TOURISM

e ECONOMY

e STOCK MARKET
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Capitulo I: Generalidades

1.1 Antecedentes

El turismo corresponde a la tercera fuente de ingresos no petroleros en Ecuador, como
sefala el Ministerio de Turismo 2020. El valor agregado bruto (VAB) no petrolero en el afio
2021 mostré un incremento de 0,9%, gracias al dinamismo de la industria de Alojamiento y
servicios de comida que presentd un crecimiento de 3,1% por una recuperacion en los servicios
hoteleros y de restaurantes, (Ecuador B. C., EN EL PRIMER TRIMESTRE DE 2021, LA
ECONOMIA ECUATORIANA CRECIO 0,7% RESPECTO AL TRIMESTRE ANTERIOR Y
REPORTO UNA VARIACION INTERANUAL DE -5,6% (RESPECTO AL PRIMER TRIMESTRE
DE 2020), 2021). Segun el Ministerio de Turismo (Turismo, Visualizador de Informacion
Turistica del Ecuador, 2021) , en el afio 2020, se registr6 como ingresos de divisas por esta
actividad un total de US$704,7 miles de dolares aproximadamente, comparando con el afio

2019 hubo un decremento de US$1.582,8 millones de ddlares aproximadamente.
Figura 1.

Ingreso de divisas por turismo afios 2019-2020

Ingreso de Divisas por Turismo (MM USD)

Nota. Tomado de Turismo, Visualizador de Informacion Turistica del Ecuador, 2021
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Con respecto al Producto Interno Bruto Turistico se puede apreciar en la figura 2 que el
aporte del turismo al PIB en el afio 2019 fue de 2,2%, observando una disminucion en el afio
2020 con el 1,2%, recalcando que antes da la pandemia afio 2019 el PIB turistico fue de $2.398
millones de ddlares, para el afio 2020 el cual hubo un confinamiento mundial por la pandemia

el turismo bajo incurriendo con un PIB turistico de $1.117 millones de délares.

Figura 2.

Producto Interno Bruto Turistico Afio 2019-2020

PIB Turistico (MM corrientes USD) Aporte del Turismo al PIB

2019

Variacién anual en porcentaje PIB Turistico Variacién anual en MM USD PIB Turistico

-53.4%

Nota. Tomado de Turismo, Visualizador de Informacion Turistica del Ecuador, 2021

Como resultado de la apertura de fronteras aéreas para vuelos domésticos e internacionales
en junio 2020, las llegadas de extranjeros han ido incrementandose paulatinamente (Turismo,

Rendicion de Cuentas 2020, 2021).

Segun la Encuesta Coyuntural de Alojamiento el cual permite levantamiento de informacién
mensual, con una muestra de establecimientos de alojamiento registrados en el Catastro

Turistico del Distrito Metropolitano de Quito, estableciendo Indicadores de Alojamiento, el cual
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refleja que desde el mes de marzo del afio 2020 hubo una dréstica caida referente al porcentaje
de la tasa de ocupacion de alojamiento debido a la pandemia por las medidas de restricciones,
para el mes de junio del 2021 existe un leve aumento con respecto al mismo indicador gracias
al levantamiento de las medidas de restriccion el cual favorecié al sector turistico hotelero y por

ende a la economia del pais (Ecuador M. d., Indicadores de Alojamiento, 2021).

Figura 3.

Indicadores coyunturales de alojamiento 2019- 2020-2021

2019 2020 2021
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Nota. Este gréfico representa la Tasa de ocupacién de alojamiento (porcentaje) y la
Tarifa promedio por habitacion (d6lares americanos). Tomado de Ministerio de

Turismo del Ecuador - Ecuador M. d., Indicadores de Alojamiento, 2021

La Bolsa de Valores del Ecuador es una forma de captacion de capital de inversion a través
de diversos productos bursatiles como la titularizacion de activos de corto y largo plazo, emisién

de deuda, emisién de acciones, emision de papel comercial y factura comercial transferible.

El conjunto de mercados de valores y sus partes son decisivos para el desarrollo de las
economias modernas. En los Ultimos afios en Ecuador, éstos han estado condicionados por

elementos externos e internos, como: valor de exportacion del petroleo, la intervencién del
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Estado y disposiciones de financiamiento e inversiones dentro del sector privado, el cual ha

repercutido en su funcionamiento. Los montos negociados a nivel nacional, los montos

bursatiles en 2020 se acercaron a los USD 12 mil millones negociaciones registradas por la

Bolsa de Valores de Quito y Guayaquil, comparado al afio pasado representa 1% de crecimiento

y el total negociado sobre el PIB supera el 12% (EKOS, 2021).

Figura 4.

Evolucién del Monto Nacional Negociado VS PIB

MONTO NACIONAL NEGOCIADO VS
PIB (MILLONES DE DOLARES)

120.000

100.000

80.000

60.000

40.000

20.000

0

2015 2016 2017 2018
= PB 99.290 99.938 104.296 107.562
m— TOTAL NEGOCIADO 5.047 8.336 6.617 7.475
= TOTAL NEGOCIADO / PIB (%) 51% 8,3% 6,3% 6,9%

2019
108.108
11.797

11,0%

14,0%

12,0%

10.0%
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6,0%

4,0%

2,0%

0,0%

2020

96.677
11.888
12,3%

Nota. Tomado de la Bolsa de valores Quito y Banco Central del Ecuador - 2021

La Figura 4 demuestra que el mercado de valores en los Ultimos seis afios ha tenido un

crecimiento importante de lo negociado a nivel nacional como el PIB Ecuatoriano, lo cual el

mercado de valores es considerado apto para guiar las negociaciones de valores hacia las

actividades productivas, otorgando una oportunidad de rentabilidad para los inversionistas y una

fuente de financiamiento.
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Con respecto a la Capitalizacion Bursétil, el cual corresponde al valor que el mercado fija

dentro del patrimonio de la empresa, referente al precio que se valorizan sus acciones, en 2020

fue de USD 10.022.908.597, monto que comparado con el afio previo crecio un 23%.

Si vemos las cifras de los montos negociados por tipo, el valor efectivo entre la renta fija y

variable, el dato de enero a diciembre 2020 fue de: USD 11.887.820.395 y los montos

negociados entre el sector publico y privado se dividieron: USD 7.661.041.904 y USD

4.226.778.491, respectivamente (EKOS, 2021).

Figura 5.

Montos negociados por renta y sector
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Nota. Tomado de Revista EKOS, 2021.

Figura 6.

Montos colocados de obligaciones, titularizaciones y papel comercial por sector afio 2021
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DISTRIBUCION
EMISORES POR SECTOR

TOTAL EMISORES ECONOMICO
INSCRITOS: 335

Financiero
60.7%

Nota. Tomado de Bolsa de Valores de Guayaquil — Nivel Nacional -2021

Si analizamos los sectores econémicos privados de todo el pais, los emisores de mayor
peso estan en el sector Financiero (60,7%), Industrial (17,5%), Comercial (11,5%), Servicios
(4,6%), Agricola, ganadero y pesquero (3,96%) y Construccion (1,7%). Y si observamos el total

de emisores inscritos a nivel nacional, en 2021 fue de 335 (Cucaldn, 2021).

1.2 Justificativo
“El Sector Turistico representa la tercera fuente de ingresos no petroleros mas importante,

detras de la produccion de banano y del camarén” (Ecuador M. d., Ministerio de Turismo, 2020).

Es por ello considerable tomar en cuenta la presencia del sector turistico hotelero ya que es
uno de los sectores mas influyentes en la economia del pais, que con respecto a la crisis
sanitaria que estamos atravesando bajo fuertes medidas de restriccion, la rentabilidad del sector

ha declinado considerablemente,

Por lo consecuente es necesario que el sector hotelero pueda estar inmerso en el mercado

de valores, considerandolo como una alternativa al mercado de dinero, invirtiendo el dinero de
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la empresa en la compra de acciones o con emisiones permitiéndole obtener recursos

monetarios que mejore su rentabilidad y liquidez.

Es importante mencionar que las transacciones diarias que opera el mercado de valores de
Guayas y Pichincha, es limitado en sus transacciones diarias, logrando que exista compradores

nuevos de acciones de empresas soélidas en estas dos ciudades mencionadas.

Con la finalidad de que el Sector Turistico Hotelero del Distrito Metropolitano de Quito este
inmerso en el mercado de valores, se debe realizar un estudio para analizar la factibilidad,
evaluando su acceso y el costo que este represente; ya que al hacerlo se estara protegiendo la

produccién nacional y local de servicios que demanda la sociedad.

1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo General
Establecer la aplicacion de condiciones que debe considerar el sector turistico hotelero del
Distrito Metropolitano de Quito para su participacion en el mercado de valores con el fin de

obtener alternativas que mejoren su rentabilidad y liquidez.

1.3.2 Objetivos especificos
e Examinar las operaciones en el mercado de valores su situacion actual, orientado
a la emision de acciones u obligaciones
e Determinar la metodologia para el trabajo de investigacion.
e Proveer las medidas necesarias a inversionistas hoteleros identificados como
potenciales emisores del mercado de valores para su incursién como participantes
oportunos y competitivos, destacando los beneficios de este procedimiento y

puedan tomar las mejores decisiones.
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1.4 Determinacién de variables

Para este tema he planteado las siguientes variables:

1.4.1 Variable dependiente
Mercado de Valores Ecuatoriano
“Parte del mercado de capitales en el que se comercian valores (renta fija 'y
variable) entre compradores (emisores) y solicitantes (inversionistas) a través de
mecanismos previstos en la ley. mercado de valores para permitir el uso de
recursos para actividades productivas sin necesidad de intermediarios de

instituciones financieras” (SCV y Seguros, s.f.).

1.4.2 Variable independiente
Rentabilidad

La rentabilidad es la capacidad de un proyecto, organizacién e incluso un

individuo para generar un cierto nivel de beneficio o ganancia a un cierto nivel en

relacién con sus costos (Nadia Sosa Hita, 2021).

1.5 Hipotesis

1.5.1 Hipétesis Alternativa
La incorporacién del Sector Turistico Hotelero del Distrito Metropolitano de Quito en el

mercado de valores permite el incremento de la rentabilidad.



1.5.2 Hipétesis Nula
La disgregacion del Sector Turistico Hotelero del Distrito Metropolitano de Quito en el

mercado de valores no permite el incremento de la rentabilidad.

26
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Capitulo Il: Marco Referencial y Tedrico

2.1 Marco Referencial

2.1.1 Mercado de Valores Ecuatoriano

2.1.1.1. Definicién

La Bolsa de Valores dirige el capital de las producciones por medio del comercio de
valores. Fuente de financiacion rentable para los inversores. Entre las ventajas se encuentran:
un mercado organizado, integrado, eficiente y transparente, el corredor de bolsa es un mercado
competitivo, ordenado, equitativo y continuo, gracias a la informacién veraz, completa, suficiente
y oportuna, estimula el ahorro y es fuente de ahorro para la inversién, genera un flujo de efectivo

constante para financiamiento a mediano y largo plazo.

Mercado de Valores y su clasificacion

Publico: Se negocian a través de un corredor autorizado.

Privado: Se trata de negociaciones directas entre compradores y vendedores sin la

intervencion de una casa de bolsa.

- Primario: Esta es la primera venta u orden de un emisor de valores para obtener
acceso directo a las acciones.

- Secundario: Incluye las negociaciones posteriores a la salida a bolsa (Quito, Bolsa de

Valores de, s.f.).

2.1.1.2. Mercado de Valores - Participes

En el mercado de valores intervienen diferentes participantes, cada uno de ellos a través
de los sistemas de valores desempefan una funcién dentro de los esquemas de operacion. Los

actores principales de los mercados se encuentran divididos en siete grupos:
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EMISORES
Son empresas publicas o privadas u organismos del sector publico que financia sus

movimientos mediante la emisidn y cotizacién de recursos monetarios en una bolsa.

INVERSORES
Personas naturales o juridicas que poseen recursos financieros los cuales son
destinados a la compra de valores con el fin de obtener rendimientos proporcionales al riesgo

asumido. No hay un requisito minimo de inversién para ingresar a bolsa.

BOLSA DE VALORES
Sociedades andénimas con el objetivo de otorgar servicios y precisos para negociar

titulos valores a un precio justo.

CASAS DE VALORES
Firmas autorizadas con su funcion principal es actuar como corredor de bolsa, ademas
de brindar asesoraria profesional en materia de inversiones, asistir en la resolucién de casos y

actuar como mediadores en los casos importantes.

CALIFICADORAS DE RIESGO

Son empresas dedicadas a calificar a los emisores y casas de valores.

ADMINISTRADORAS - FONDOS Y FIDEICOMISOS
“Estas son empresas andénimas que administran fondos de inversion y fideicomisos”

(Quito, Bolsa de Valores de, s.f.).
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2.1.1.3. Principales Operaciones

e Emision de acciones
Son acciones creadas por una sociedad anénima o comanditaria por acciones,
bien sean acciones en capital social o resultantes de un aumento de capital, tiene el

caracter de titulo valor (Vlex, s.f.).

e Emisién de obligaciones
Los pasivos son valores emitidos como mecanismo para permitir el acceso a los
fondos publicos y financiar sus actividades. Como tales, los pasivos son valores que
representan pasivos reconocidos o creados por el emisor y liquidados segun los
términos de la emision. Pueden contener cupones tales como cartas de crédito por el
derecho a ganar intereses y recibir capital. La deuda a largo plazo se define como el
vencimiento de un valor que supera los 360 dias desde la emision hasta el vencimiento

(Quito B. d., Bolsa de Valores de Quito grandes decisiones, granades resultados, 2020).

Beneficios de emitir Obligaciones:

o Plazos de amortizacion en funcién de las necesidades de las empresas que
buscan financiacion
e La casa de valores brinda asistencia personalizada durante todo el proceso

e Precios y condiciones competitivos para empresas que necesitan recursos.

o Titularizacion
Es el proceso legal que convierte los flujos de efectivo futuros en valores de hoy.

Cada buen proyecto en el futuro tiene recursos disponibles ahora. Esto abre un area
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donde se pueden generar todo tipo de activos iliquidos mediante la venta de los activos
que los representan. Publicado por un patrimonio autbnomo. Los valores resultantes
pueden colocarse y negociarse libremente en una bolsa (Quito B. d., Bolsa de Valores

de Quito grandes decisiones, grandes resultados, 2020).
Beneficios de las Titularizaciones:

¢ Puedes liquidar activos que no sean rentables

e Financiamiento a largo plazo

¢ Lafinanciacién por titularizacion no incurre en deuday, por lo tanto, no es una
deuda de la empresa

¢ Financiamiento a través de los activos de la empresa (Quito B. d., Bolsa de

Valores de Quito grandes decisiones, grandes resultados, 2020).

e Emisién de papel comercial
Obligacion a corto plazo. Es un titulo emitido como mecanismo para acceder a
los fondos publicos y financiar sus actividades productivas, estado de la deuda

reconocida o creada por el emisor y pagadera segun los términos de su emision.

Como titulo de crédito, otorga el derecho a cobrar intereses y capital. El papel
comercial se reconoce cuando el plazo de pago de la garantia es inferior a 360 dias

desde la fecha de emision hasta el término.

Al momento que una empresa entrega papeles comerciales, tiene un proceso

abierto, lo que significa que tiene un plazo de entrega de financiamiento de 720 dias.
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Las empresas podran emitir, liquidar y reemitir valores durante estos 720 dias

(Quito B. d., Bolsa de Valores de Quito grandes decisiones, grandes resultados, 2020).

Papel Comercial y sus beneficios:

» Condiciones econémicas exigidas por la sociedad gestora

* Flujos de financiamiento en 720 dias

* Tasas de financiacion basadas en el mercado (cero cupén).

Las empresas ecuatorianas que emiten Papel Comercial a través del Mercado
de Valores ecuatoriano son: Dilipa, Toyota Ecuador, Nestle, Pronaca, Kubiec (Quito B.

d., Bolsa de Valores de Quito grandes decisiones, grandes resultados, 2020).

e Facturas comerciales negociables
Titulo de renta fija estructurado que no requiere una evaluacion de riesgos. Los

valores pueden negociarse por cualquier empresa legitima propietaria de RUC.

Las FCN pueden negociarse en una bolsa de valores si esta inscrito Catastro
Publico del Mercado de Valores y en una bolsa de valores sin exceder un periodo de
360 dias. Para los emisores, es una forma de convertir las cuentas por cobrar en liquidez
inmediata mediante el descuento de las facturas, esto significa que pueden generar
beneficios atractivos a partir de instrumentos a corto plazo (Quito B. d., Bolsa de Valores

de Quito grandes decisiones, grandes resultados, s.f.).

Factura comercial negociable - Beneficios

+ Son instrumentos generales que se inscriben en el Catastro Publico del

Mercado de Valores y por tanto estan regulados.
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* Dos empresas son corresponsables de los pagos: emisor y vendedor, lo que

reduce el riesgo.

* Este es un instrumento de corto plazo con una tasa de interés atractiva.

* Es un mercado en crecimiento

* Sus propiedades estan desmaterializadas para facilitar la operaciéon y monitoreo
del instrumento (Quito B. d., Bolsa de Valores de Quito grandes decisiones, grandes

resultados, s.f.).

Beneficios de invertir en factura comercial con convenio

Emisor

» Las ventas a crédito se las puede convertir en ventas al contado a precios

competitivos.

* No se necesita garantia porque no es un préstamo.

» Para la empresa sirve obtener capital de trabajo.

* Mejora de los ciclos de cobro y seguridad a medida que se realizan
negociaciones en mercados regulados (Quito B. d., Bolsa de Valores de Quito grandes

decisiones, grandes resultados, s.f.).

Inversionistas

» Tasas competitivas dentro del sistema financiero para el aumento de la

rentabilidad.

* Permite la diversificacion de la cartera
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* Baja inversion

» Se puede realizar inversiones a corto plazo (Quito B. d., Bolsa de Valores de

Quito grandes decisiones, grandes resultados, s.f.).

., Coémo se vuelven comercializables?

“Supongamos la empresa A vende productos a empresa B y la factura comercial
tiene una fecha de vencimiento de 90 dias. La empresa A decide esperar el cobro
negociando sus letras en la bolsa de valores y para ello le asigna una cartera de
NEGOCIACION a través del sistema SRI en linea y la vende a través de una casa de
valores” (Quito B. d., Bolsa de Valores de Quito grandes decisiones, grandes resultados,

s.f.).
¢, Qué partes actuan?

Emisor emite la factura y vende su producto o servicio; cliente, el que compra el

producto o servicio.
¢, Quién negocia con ellos con qué mecanismo?
La realizan sus emisores y cotizan en Bolsa.
¢, Quién paga a tiempo?

El receptor es responsable de pagar la factura comercial acordada a tiempo, sin
embargo, el emisor es solidariamente responsable del pago al inversionista (Quito B. d.,

Bolsa de Valores de Quito grandes decisiones, grandes resultados, s.f.).
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“En el proceso de emisién de valores las empresas se ven controladas por la Junta

Politica de Regulacién Monetaria y Financiera y la Superintendencia de Compaiiias, Valores y

Seguros. También son direccionadas por la bolsa de valores, Casas de Valores, Deposito

centralizado de Valores, Administradora de fondos y calificadora de riesgos” (Quito, Bolsa de

Valores de, s.f.).

Figura 7.

Mercado de Valores de Ecuador - Estructura
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Casa de Valores

Nota. Tomado de Bolsa de Valores de Quito, Guayaquil,2019

2.1.1.5. Mercado de Valores - Ley.

El objetivo es mantener en funcionamiento a los corredores de bolsa; y proporcione

informacién veraz, completa y actualizada, mantener al mercado de valores, bolsas de valores

y divisiones extrabursatiles, asociaciones gremiales, casas de bolsa, fondos unitarios y

fideicomisos, agencias calificadoras, instituciones emisoras, auditores externos y todo tipo de

intermediarios bursétiles, organizado, integrado, eficiente y transparente.
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“El Consejo Nacional de Valores y la Superintendencia de Companias, son sujetos de
aplicacion de esta Ley, como organismos reguladores y de control, respectivamente”

(CODIFICACION, H. CONGRESO NACIONAL LA COMISION DE LEGISLACION Y, 2008).

2.1.2 Calificadoras de riesgo

Estas son corporaciones o compariias de responsabilidad limitada segun se define en la
seccion 176 de la Ley de Mercados de Valores cuyos términos de asociacion deben tener un
capital en efectivo registrado y un pago minimo de $ 150,000 con el propésito de tomar riesgos.
Los inversores y emisores inscritos en el registro del mercado de valores también tienen

derecho a realizar actividades adicionales, tales como:

- Evaluar el riesgo operativo especifico, la gestion, la estructura organizativa de
fondos y fideicomisos, las casas y bolsas de valores.
- Tramita los riesgos que hubiese en la administracion, situacion financiera y

factibilidad de la empresa.

El inversionista debe tener conocimiento sobre una calificacion de riesgo y como afecta
la solvencia del emisor a sus grupos de interés, que es uno de los factores mas importantes

momento de adquirir una decisién de inversion.

Calificacion de riesgo

El rol de las calificadoras de riesgo es elaborar la calificaciébn de riesgos sobre la
solvencia y capacidad de pago de un emisor y sus valores, dando a conocer al Mercado de

valores y publico en general.
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Esta evaluacion de riesgo es realizada por un comité especial integrado por al menos
tres miembros y sus respectivos suplentes, quienes deben notificar a la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros para evaluar el riesgo de los valores o el emisor y debe ser

supervisado por el Representante de Control como miembro.

Dentro del término de tres (3) dias de otorgada la calificacidn esta debera ser publicada
en la pagina web para conocimiento publico por la Superintendencia de Compaifiias, Valores y

Seguros.

Una evaluacién de riesgo es un dictamen profesional sobre la capacidad de una empresa
para pagar sus deudas, emitida por una agencia calificadora independiente autorizada por la

SCVS.

Calificaciones:

AAA: La empresa emisora tiene una solidez financiera muy fuerte y una buena
rentabilidad, lo que se refleja en la reputacion de la empresa en el mercado. Tiene
acceso a los mercados de divisas naturales y tiene una clara perspectiva estable. Las
debilidades en algunas actividades se compensan totalmente con sus fortalezas dentro

de la empresa.

AA: Posicion financiera muy sélida con un historial de buen desempefio y sin

debilidades sobresalientes. Su riesgo global es bajo.

A: Resultados financieros sélidos, 1o que la hace popular en los mercados de
divisas naturales. Hay debilidades limitadas que se pueden superar facil y rapidamente.
La probabilidad de problemas serios es baja, pero ligeramente mas alta que en

organizaciones mejor calificadas.
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BBB: La institucibn mantiene una buena reputacion. Si bien algunos obstaculos

menores son obvios, son a corto plazo y no son serios.

BB: No tiene fallas importantes. Los datos financieros pueden haber revelado al
menos un area fundamental para la cual no se pudo obtener una calificacion mas alta.
Es posible que la compafia haya estado pasando por una mala racha recientemente,
pero no se espera que la presion dure. La capacidad de los agentes para hacer frente a
eventos imprevistos de alguna manera es menor que la de las empresas con mejor

desempefio.

B: Si bien este sigue siendo un préstamo aceptable, la institucion tiene algunas
deficiencias notables. Su capacidad para para enfrentar una mayor caida es menor que

la de las instituciones mejor calificados.

C: Carencias demostrativas en datos financieros, pueden estar relacionadas con

la mala calidad de los activos y/o la mala estructura del balance.

D: La institucion tiene serias deficiencias que pueden incluir restricciones de

capital o liquidez.

E: La institucién se enfrenta a problemas muy serios, por lo que no hay duda de

que habria sobrevivido sin ayuda externa (Park, 2020).

2.1.3 Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros

Organismo técnico el cual tiene la capacidad de supervisar y controlar el mercado de
valores, manteniéndolo organizado, integrado, eficiente y transparente y a la vez lograr

promover y acelerar el desarrollo de la industria. El érgano de supervisién ejerce sus funciones
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y atribuciones a través de la Agencia Estatal de Supervision del Mercado de Valores, la
autoridad regional de supervision de la Bolsa de Valores y las Areas de Desarrollo autorizadas
y registradas, control y supervision, consultoria y gestién. El mercado de valores se utiliza para
actividades productivas sin los intermediarios de las instituciones financieras (Seguros,

Superintendencia de Compafiias Valores y, s.f.).

2.1.4 Intendencia Nacional de Mercado de Valores y Direccién Regional de Mercado de

Valores

“Mision: Promover un mercado de valores organizado, integrado, eficiente y transparente,
fomentar intermediarios de valores competitivos, ordenados, justos y sostenibles, y proteger los

intereses legitimos de las sociedades de valores” (Seguros, s.f.).

2.1.3.1. 1. Responsabilidad y competencia

1. Vigilancia, controla y gestiona el mercado de valores;

2. Promover la integracion del mercado de valores internacionalmente;

3. Coordinar laimplementacion de politicas manteniendo relaciones de largo plazo
con las organizaciones publicas y privadas.

4. Administrar y controlar la elaboracion e implementacién de los planes de
negocios de los departamentos a su cargo;

5. En las unidades integrantes, dirigir, planificar y controlar las actividades;

6. Juridicamente habilitar a los sujetos obligados a conformar patrones de
autorregulacion;

7. Proyectos que promuevan normas generales y especificas que rijan el
funcionamiento de la bolsa de valores;

8. A los actores del mercado a nivel nacional hacer normas, procedimientos y

mecanismos uniformes para el uso y cumplimiento;
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11.
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15.

16.
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19.

39

Proteger a los inversionistas y sus intereses, del Estado y de terceros mediante
la adecuada gestion del directorio;

Proponer planes para promover y desarrollar intercambios, abrir capitales y
transferir ahorros internos y externos a la produccion;

Celebrar convenios de cooperaciéon técnica interdisciplinaria con organismos
nacionales y extranjeros de conformidad con las demés politicas y reglamentos
que al efecto se dicten;

Sanciones administrativas a los participantes del mercado de valores que
infrinjan las disposiciones de la ley y demas normas complementarias;
Promover y coordinar conferencias, seminarios y otros eventos relacionados
con los conocimientos técnicos y practicas de negociacion de valores a nivel
nacional e internacional;

Actuar como organismo técnico asesor y asesor de los gobiernos y otros paises
dentro de su ambito;

Organizar, aprobar y/o aprobar diversos actos juridicos en relacién con los
participantes de la bolsa de conformidad con la legislacion aplicable;

Mantener reuniones periédicas con los representantes legales de los participes
del mercado de valores para establecer comunicacién constante y coordinar
medidas que atiendan al desarrollo del mismo;

Supervisar a personas naturales y juridicas que participen en el mercado de
valores;

Establecer estandares técnicos que rijan los comportamientos y las operaciones
para reducir el riesgo sistémico y aumentar la comodidad en la toma de
decisiones;

Las demas personas sefialadas en la Constitucion, las leyes y los reglamentos,

asi como las que encomiende o designe el Superintendente de Compafias por
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la naturaleza de su trabajo (Seguros, s.f.).

2.1.3.2. Estructura Bésica
La Intendencia Nacional de Mercado de Valores esta conformada por equipos de trabajo
multidisciplinarios. Para el cumplimiento de su mision contara con las siguientes Direcciones

Nacionales, y Subdirecciones:

Direccion Nacional de Control

- Subdireccion de Emisores, Calificadoras de Riesgos y Auditorias,

- Subdireccion de Negocios Fiduciarios

- Subdireccion de Titularizacion

Direccién Nacional de Autorizacién y Registro

- Subdireccion de Autorizacion

- Subdireccion Registro

Direccion Nacional de Fiscalizacion, Consultas y Desarrollo Normativo

- Subdireccién de Fiscalizaciéon

- Subdireccion de Consultas y Desarrollo Normativo

Direccion Nacional de Promocién, Orientacion y Educacion al Inversionista

- Subdireccion de Promocién, Orientacion y Educacién al Inversionista.

Direccién Regional Quito

Direccion Regional de Mercado de Valores

Misidn: Dirigir, controlar y supervisar las actividades del mercado de valores en el ambito de
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sus competencias en el marco de las leyes vigentes (Seguros, s.f.).

2.1.5 Banco Central del Ecuador

El Banco Central del Ecuador es una persona juridica publica que ejerce una funcién
ejecutiva por tiempo indefinido y tiene autonomia institucional, administrativa, presupuestaria y

técnica.

Con la promulgacion de la constitucion en 2008, el BCE dejo de ser “auténomo” para
convertirse en un organismo de derecho publico encargado de ejecutar las politicas monetarias,
crediticias, monetarias y financieras establecidas por el Gobierno y determinadas por las fuerzas
del orden. La Constitucion de 2008 también requiere una reorganizacion integral de las
regulaciones monetarias y financieras existentes y de las instituciones responsables de disefar
e implementar la politica econémica. En el caso del BCE, ha introducido nuevas reformas

estructurales para renovar su papel y afrontar los retos que tiene por delante.

El Banco Central del Ecuador es definido como una persona juridica de derecho publico
gue forma parte de la funcidn ejecutiva, con autonomia institucional, administrativa,

presupuestaria y técnica.

Define las funciones de la entidad: velar por la circulacion del dinero en el interior del pais,
vigilar la actividad y condiciones de la economia, mantener y administrar las reservas
internacionales, administrar fideicomisos privados, publicos y sociedades mixtas de fondos de

liquidez del sector financiero.

Con esta norma, el BCE se constituyé como un organismo técnico al servicio del pais
cuyo objetivo es incrementar la dolarizacion y proteger los fondos de los depositantes (Ecuador,

Banco Central del, s.f.).
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El Rol del BCE en la Dolarizacion

Los bancos realizan funciones bien definidas que no son realizadas por ninguna otra

institucion en el pais, las funciones que desempefa son las siguientes:

Permitir que cualquier persona disponga de la cantidad, calidad y denominacién

deseada de valores monetarios.

e Facilita que las personas paguen y reciban efectivo a través de su sistema
financiero privado.

e Evaluar, monitorear y controlar periédicamente la cantidad de dinero en la
economia y utilizar las reservas bancarias como herramienta.

e Proporcionar informacién a particulares, empresas y autoridades publicas con el

fin de tomar decisiones econdémicas y financieras (Ecuador, Banco Central del,

s.f.).

2.1.6 Decevale S.A.

“‘Una sociedad de responsabilidad limitada estd autorizada y controlada por la
Superintendencia de Compariias a través de la Intendencia de Mercado de Valores. La Unica
central de compensacion y liquidacion de depdésitos de valores privados en el pais permitida por
la Ley. Actualmente se encuentra negociando para operar en dos bolsas de valores existentes
en el Ecuador con un valor de transaccioén total de $3.552,5 millones en 2004” (DECEVALE,

Deposito Centralizado de Compensacion y Liquidacién de Valores S.A., s.f.).

Entre los servicios que ofrece Deceval estan los siguiente:
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- Proteccion de Titulos Fisicos
Es un depdsito fisico o constancia cartular de valores que se encuentran depositados
y administrados por DECEVALE. Conlleva la obligacion de asegurar la transferencia,

gravamen o limitaciones del registro del que es responsable.

- Prestacién de Operaciones
Se maneja con servicios en mercados bursatiles de Guayaquil y Quito, a través de las
cuales se liquidan todo tipo de actividades en estas instituciones. El proceso de liquidacion de
deuda multilateral se implementa por defecto y se puede seleccionar el método de

compensacion bilateral para actividades especificas.

- Entrega de Cdodigos Isin
El ISIN tiene por objeto garantizar la determinacién uniforme de las materias en valores
y otros instrumentos financieros en un solo sistema y la distribucion de esta informacion en los

participes en los mercados bursétiles mundiales.

- Entrega de Titulos Desmaterializados
Consiste en eliminar valores fisicos, y reemplazarlos por valores representados por

asientos de diario, en un sistema electrénico.

- Gestionar el cobro de fondos al emisor y el pago al portador
Implica presentar reclamos de pago al emisor o a su agente de pago, y transferir fondos

a una cuenta corriente o de ahorro, segun la preferencia del inversionista electrénico.

- Libro de Acciones
“Registrar de forma instantanea y electronica todas las transferencias o traspasos de
dominio realizados. “Resolviendo los problemas que puedan afectar la liquidez de los valores”

(Valores, s.f.)
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2.1.7 Liquidez

La capacidad de intercambiar a corto plazo un activo por efectivo sin depreciacion.

Cuando un activo puede venderse o intercambiarse por otro se lo llama liquidez.

Si el activo es mas liquido, mas rapido se puede vender y menos riesgo podemos perder

al venderlo, puede intercambiarse facilmente por otros activos.

Cuando se dice que el mercado es liquido, significa que hay mucho comercio en este

mercado y, por lo tanto, sera facil negociar activos en este mercado por dinero en efectivo.

Cuando se habla de liquidez de mercado, se refiere a la capacidad de este mercado
para intercambiar dinero por sus activos. El mercado de valores es un mercado altamente
liquido, cuanto mas grande es la accién, mas liquido es, porque mas facil y rapido podemos

venderlo.

La liquidez forma parte de las caracteristicas de los activos financieros, al igual que la

rentabilidad y el riesgo estan intimamente relacionados.

2.1.8 Rentabilidad

Segun Maricela Reyes Espinosa y Ketty Diaz Oramas (2010): “Las decisiones sobre el
efectivo de la empresa, son en gran medida resultantes de los aspectos ya tratados con

respecto a la estrategia sobre el capital de trabajo de la empresa”.

Capacidad de una determinada inversion para generar un mayor retorno de la inversion
después de un periodo de espera. Este es un componente esencial de la planificacion

econdmica y financiera, ya que implica tomar las decisiones correctas.

Por tanto, es rentable disponer de un gran porcentaje del capital invertido, a un ritmo

gue se considere suficiente para planificar. De ello dependera el retorno de la inversién y, por
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tanto, determinara la sostenibilidad del proyecto o la adecuacion del proyecto a los inversores

y socios

Rentabilidad econdmica. Rentabilidad promedio de todas las inversiones
institucionales o corporativas. Por lo general, se expresa como un porcentaje (%) y se basa en

una comparacién entre la inversion global y los resultados: costos y ganancias.

Rentabilidad financiera. Se conoce las ganancias obtenidas por los diferentes socios
de la empresa, es decir, la capacidad de las personas para obtener ganancias de sus propias
inversiones. Inversores y propietarios lo utilizan para conocer la relacion entre la utilidad neta

y el patrimonio neto de una empresa (Concepto, s.f.).

2.1.8.1 Rentabilidad y sus indicadores

Rentabilidad financiera (ROE)

Es una medida del beneficio que logra una empresa con sus propios recursos,
excluyendo los recursos de terceros (como la deuda). EI ROE es un indicador que
muestra cuanto obtienen los accionistas del capital invertido en la empresa. (Revista,

2021).

La rentabilidad financiera se calcula siguiendo la siguiente formula:

ROE = Resultado del ejercicio / Total Patrimonio

Rentabilidad econémica (ROA)

Rendimiento de la ganancia que la empresa obtiene de la inversion que realiza.
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Indicador de su desemperio sobre el rendimiento de los activos de una empresa. Para
estimar que un negocio es rentable, el ROA debe destacar el 5% para determinar la
rentabilidad de una empresay, sobre esta base, decidir si se otorgan préstamos a la empresa.

(Education, s.f.).

La rentabilidad economica se calcula siguiendo la siguiente férmula:

ROA = Resultado del ejercicio / Total Activos

Rentabilidad sobre ventas (ROS)

ROS, o rendimiento de las ventas, forma parte de los indices de rentabilidad y
cuantifica la eficacia de la gestion de recursos e inversiones comparando las partidas
del balance con las pérdidas y ganancias. En el caso de ROS, esta métrica de negocio
refleja los resultados operativos de las ventas. En otras palabras, se utiliza para medir

la eficiencia de una empresa en la generacion de beneficios de las ventas (El, s.f.).

La rentabilidad sobre ventas se calcula siguiendo la siguiente formula:

ROS = Utilidad Neta / Ventas * 100

Retorno sobre la Inversion (ROI)

Es una métrica que las empresas utilizan para medir el rendimiento econémico de una
inversion, es decir, el porcentaje y la cantidad de ganancias o pérdidas obtenidas de cada
inversion. Délares asignados al proyecto por un periodo especifico. Su calculo es importante

para tomar una decision. Conocer la rentabilidad de tu proyecto empresarial te ayudara a
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comprender el retorno de cada actividad en la que invierte tu empresa, lo que permitira tomar

las medidas adecuadas para mantener la rentabilidad (EmpresaActual, 2017).

Formula - ROI:

ROI = (Ingresos — Inversion) / Inversion

2.1.9 Administracién Financiera

“La funcién financiera trata de maximizar el valor presente de la empresa mediante: La
obtencion de recursos financieros, de la manera mas econdémica y su correcto manejo e
inversion en los recursos mas productivos. La administracion financiera se justifica obteniendo
un adecuado equilibrio entre liquidez y rentabilidad que permita maximizar el valor presente de

la empresa” (Ruiz, 2015).

Esta es la disciplina encargada de planear, establecer y fiscalizar los recursos
financieros de un ente econdmico, responsable de tomar decisiones de inversién, ahorro,
financiamiento y presupuesto en todos los departamentos de la organizacion. Cualquier
negocio, ya sea pequefio, mediano o grande, necesita un buen gobierno para ser rentable y
sostenible en el tiempo. Contar con un equipo que se ocupe de las cuestiones financieras y de
gestion de manera eficaz para aprovechar al maximo los recursos de la organizacién (Ruiz,

2015).

¢, Cudl es el propdsito de la administracién financiera?

e Cumplir con la misién de la organizacion y metas financieras

e Aumentar recursos financieros de la empresa
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e Evitar que exista riesgos monetarios
¢ Reducir costes y gastos para el beneficio de la empresa.
¢ Negociar los dividendos de la empresa

2.1.10 Decisiones Financieras

“Las decisiones financieras pueden ser agrupadas en dos grandes categorias:
decisiones de inversion y decisiones de financiamiento. El primer grupo tiene que ver con las
decisiones sobre qué recursos financieros seran necesarios, mientras que la segunda
categoria se relaciona de como proveer los recursos financieros requeridos” (Empresaring,

s.f.).

Ross, Westerfield y Jorcan (2002) sefialan: “Que las decisiones financieras
tienen importancia trascendental para el mundo empresarial, porque debido a la calidad
de decisiones, mas que a factores externos, es que depende el éxito o fracaso de una
empresa. Esto implica que el duefio o administrador no solamente va asignar los recursos
para las inversiones, también determina los medios que la empresa ha de utilizar para

financiar sus inversiones” (Ross, Westerfield, & Jordan, 2010).

2.1.11 Financiamiento

El financiamiento es el uso de recursos econdmicos para cancelar obligaciones o pagar
un bien, servicio o activo en particular. El capital puede provenir de muchas fuentes diferentes,
la mas comun de las cuales es el ahorro. Sin embargo, las empresas suelen utilizar fuentes de

financiacién externas para llevar a cabo sus misiones y actividades comerciales. En este caso,
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se pueden utilizar multiples esquemas siempre que el operador econdmico sea confiable acerca

de los pagos. (Ramos, s.f.).

El financiamiento, abarca a todas las partes productoras del pais, el cual se beneficia
tanto a los acreedores y deudores de crédito, y gracias a su fomentacién contribuye el

incremento del ingreso tributario.

Las empresas que realizan varias actividades economicas necesitan la obtencion de
capital para su funcionamiento, de tal manera para este proceso se lo denomina

financiamiento.

2.2 Marco teorico

2.2.1 Teoriade los Mercados de Capitales Eficientes

En 1970, el premio Nobel de economia, Eugene Fama, propuso la teoria de los mercados
eficientes. El cree que, en un mercado de inversores inteligentes y experimentados, los valores
tendran un precio adecuado y reflejaran toda la informacion disponible. Los mercados en los
gue ocurren estas coincidencias son raros y, a menudo, tienen una gran brecha entre el precio

y el valor (Estévez, 2017).
Los mercados deben cumplir tres criterios para funcionar con eficacia:
a) Homogeneizacion.
b) Hay muchos compradores y vendedores.

c) Barreras de entrada y salida inexistentes.
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Estos principios son los mismos para el para un mercado ideal, un mercado eficiente es

un mercado ideal.

La teoria financiera encuentra dos caminos cuando estudia la tasa de rendimiento
requerida de cada activo en funcion de su riesgo. El primero es CAPM2 (Capital Asset Pricing
Model) y el segundo la teoria del mercado eficiente (TME). Asi, los activos en un mercado

eficiente ofrecen un rendimiento que equilibra el riesgo.

Sin embargo, TME dificulta la medicion de valores. Hay muchas técnicas para determinar
el valor de una propiedad; todo se basa en expectativas futuras. Mientras las expectativas de
cada analista sean diferentes, el valor del activo variara. Como conclusién es que el valor de un
recurso no se puede establecer con precision, por lo que tendremos diferentes valores para un
mismo recurso. Se puede suponer que todos estos valores fluctian aleatoriamente en torno al

valor real del activo.

“Si el mercado es eficiente, todos los inversores tienen la misma probabilidad de ganar o
perder, y la misma probabilidad que con una cartera aleatoria. No importa si un inversor dedica
todo su tiempo a elegir valores de su cartera, en base a la informacién que tenga, obtendra la

misma rentabilidad que con una cartera seleccionada al azar” (Estévez, 2017).

2.2.2 Teoriade Dow

El andlisis técnico es uno de los métodos mas populares utilizados por los inversores en
el mercado de valores. Una teoria financiera que puede utilizar para analizar la tendencia de un

activo o mercado.

“‘Dow cree que el mercado general es un indicador confiable del estado general de la
situacion econdmica de los EE. UU. y que estas condiciones pueden probarse con éxito e

identificar tendencias clave del mercado con cierta precision” (Sarrié, 2021).



51

Lateoria de Dow premisas

e Los precios reflejan la confianza o desconfianza previa y el sentimiento del
mercado. Ademas, protege que toda la informacion se refleje en los precios y
descuentos de los activos. Por ejemplo, se incluyen todas las posibles ganancias,

obstéculos, opciones de gestién y factores de riesgo.

e Los precios reflejan la confianza o desconfianza del mercado, protege que la

informacion sea reflejada en los precios y descuentos de los activos.

e Se requiere un gran volumen para confirmar la tendencia. Se entiende que cuando
el precio se mueve en direccion de la tendencia, el volumen aumentara y cuando

el precio se mueva en la direccion opuesta, el volumen disminuira.

e Latendencia continla hasta que es reemplazada por otra tendencia opuesta. Dow
investigd los precios de cierre para determinar las tendencias. Para crear una
tendencia, el precio de cierre debe estar dentro de la tendencia, no un movimiento
intradia que parezca un poco fuera de lo comun. En varios casos, puede que
resulte dificil distinguir entre un cambio de tendencia y una correcciéon normal o

una tendencia alta dentro de una tendencia baja.

Teoria de Dow — Tendencias

Cada grafico de acciones muestra las siguientes tres tendencias del mercado de valores:

* Tendencia principal. Una de las tendencias més importante, dura de uno a varios afos.

* Segunda tendencia. Dura desde unos pocos meses hasta un afio. Esto significa que,
si la tendencia principal es alta, seguird cayendo. Representa el periodo promedio del mercado

de valores.
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* La tercera tendencia. Puede durar varios dias o0 semanas, corto plazo.

Dow menciona que para cada tendencia principal hay tres fases:

Tendencias clave de crecimiento - Fases

- Acumulacion. Los grandes inversores acaparan los derechos de propiedad y elevan

los precios.

- Tendencia. La mayoria de los inversores ven subir el precio e invierten para recuperar

su capital con la esperanza que el precio siga aumentando.

- Euforia. Para que el precio de venta suba los inversores deciden invertir.

Principal tendencia bajista - Fases

- Distribucion. Una vez que se completan las etapas anteriores, los grandes inversores
profesionales venden gradualmente sus posiciones, lo que hace que el precio baje o incluso se

revierte.

- Tendencia bajista. Los inversores minoritarios vieron una desaceleracion y aflojaron sus
posiciones, lo que provocé que los precios cayeran levemente. Esto hace que el precio entre

en una tendencia baja.

- Panico. Esta fase es la fase final y, dado que los precios no se recuperan, a menudo

genera panico en el mercado de valores y acelera la caida de los precios.

Teoria de Dow - Acciones

Segun esta teoria, las acciones se clasifican segln las tendencias determinadas por los

precios de sus acciones. En este caso, distinguimos tres tipos de operaciones:

» Acciones a favor.
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* Las acciones tienen una tendencia a la baja.

* Las acciones se mueven lateralmente o no tienen tendencia (Sarrio, 2021).

2.2.3 Teoria de Portafolio de Markowitz

El modelo ha favorecido al progreso y formacién de posibles teorias de gestion del riesgo
de inversidn. Desde su nacimiento a mediados del siglo pasado, ha sido ampliamente utilizado

en diversos campos.

“La teoria es maximizar las ganancias con un nivel aceptable de riesgo. En cambio,
también recomienda minimizar el riesgo de obtener la rentabilidad minima esperada” (DELSOL,

Software, s.f.).

El modelo de Markowitz se basa en diferentes supuestos:

- En primer lugar, el rendimiento de la cartera se trata como una variable
aleatoria, por lo que los inversores estiman la distribucién de probabilidad
durante el periodo. La variable aleatoria se utiliza para cuantificar el posible

retorno de la inversion.

- El'segundo supuesto es que la desviacidén estandar (varianza) se usa para medir
la dispersion del riesgo de una variable aleatoria en la rentabilidad. Los calculos

se realizan individualmente para cada activo y para toda la cartera.

- La tercera hipotesis es que, dado el grado de riesgo, el comportamiento
emocional de un inversor hard que prefiera una cartera representativa para

obtener mayores rendimientos.

Cuando esta formula se reduce al &mbito matematico, la tarea es determinar el peso que

maximiza el rendimiento esperado en la cartera, con todo sujeto al riesgo maximo permitido.
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Esta férmula tiene en cuenta el nUmero de activos en la cartera, la variable aleatoria de
rendimiento de activos, el rendimiento esperado de activos y la variable aleatoria de rendimiento

de cartera (DELSOL, Software, s.f.).

Modelo de Markowitz - Ventajas

Al momento de elegir la cartera adecuada se da la oportunidad de recoger los aspectos
fundamentales de la respuesta emocional adecuada al momento de seleccionar la estructura
de la cartera. Esto logra un equilibrio entre la maxima rentabilidad y el control del riesgo, o entre

el minimo riesgo y una mayor rentabilidad.

Modelo de Markowitz - Desventajas

Carga significativa de usar series historicas de rendimiento para estimar los parametros
esperados. Esto significa que las carteras mas eficientes del modelo seran aquellas que estén
muy concentradas en un pequefio nimero de valores, lo que resultard en muy poca
diversificacion y mayor riesgo. Las alternativas a esta carencia suelen ser introducir
restricciones adicionales que limitan el maximo porcentaje de recursos invertidos en cada titulo.
Cabe sefialar que, al final, para ejecutar el modelo, necesita datos histdricos basados en el
comportamiento repetido del mercado, es decir, suponiendo un mercado estable que sabemos

gue no es cierto.

Asi, el modelo de Markowitz es el estandar principal para muchas formulaciones
actuales cuando se trata de proporcionar mecanismos de presentacion de carteras sostenibles

donde las opciones de riesgo y rentabilidad no son insostenibles (DELSOL, Software, s.f.).
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Capitulo lll: Marco Metodoldgico

Dentro de este capitulo se establece el desarrollo metodoldgico del presente trabajo de
investigacion, tomando en consideracion el tipo de metodologia, el enfoque de investigacién,
fuentes de investigacion y herramientas para la recoleccion de datos, con la finalidad de

alcanzar los objetivos planteados dentro de un andlisis efectivo.

Al igual se plantearon hipétesis con ambas dimensiones de variables objeto de estudio,
gue seran comprobadas y explicadas en el capitulo IV, el cual corresponde al andlisis de datos

de la investigacion.

3.1. Tipo de Metodologia
3.1.1. Método Exploratorio

Segun lo sefala (Sampieri, 2014), en su trabajo explica de manera importante: “Los
estudios exploratorios sirven para preparar el terreno y por lo comin anteceden a los otros tipos
de investigacion. Se efectian normalmente cuando el objetivo es examinar un tema o problema
de investigacion poco estudiado, del cual se tiene dudas o no se han abordado antes. Los
estudios exploratorios sirven para obtener informacién sobre la posibilidad de llevar a cabo una
investigacion mas completa sobre un contexto particular, establecer prioridades para

investigaciones futuras, o sugerir afirmaciones y postulados”.

Para la identificacién de procesos alternativos de accion se utiliza la investigacion

exploratoria.

Al emplear la investigacion exploratoria se evidenciara la realidad del sector hotelero
del Distrito Metropolitano de Quito, en concordancia al planteamiento del problema de
investigacion, el cual es un tema poco experimentado dentro del mismo sector, al igual se

formuld la hipotesis de trabajo, una forma de orientacién para la seleccién de la metodologia.
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3.1.2. Método Descriptivo

El fin de esta metodologia de investigacion es “describir fenomenos, situaciones,
contextos y sucesos; esto es, detallar cdmo son y se manifiestan. Con los estudios descriptivos
se busca especificar las propiedades, las caracteristicas y los perfiles de personas, grupos,
comunidades, procesos, objetos o cualquier otro fenbmeno que se someta a un analisis. Es
decir, Unicamente pretenden medir o recoger informacioén de manera independiente o conjunta

sobre los conceptos o las variables a las que se refieren” (Sampieri, 2014).

La aplicacion de esta investigacion se basa en conocer o describir caracteristicas
fundamentales del sector hotelero en el ambito bursatil, para ello se lo realizara por medio de
cuestionario ya sea que se trate de un programa, una forma de entrevista o un instrumento de
medicion, se aplicara preguntas formales especificas estructuradas y no estructuradas en la que

los entrevistados puedan contestar y asi lograr obtener informacion.

3.1.3. Método Correlacional

La finalidad de este método es “conocer la relacién o grado de asociacion que exista
entre dos o mas conceptos, categorias o variables en una muestra o contexto en particular. En
ocasiones sélo se analiza la relacién entre dos variables, pero con frecuencia se ubican en el

estudio vinculos entre tres, cuatro o mas variables” (Sampieri, 2014).

Al aplicar este método correlacional se podra medir las variables que se relacionan e

involucran dentro del problema de investigacion planteado.

3.2. Tipo de Enfoque
3.2.1. Enfoque Cualitativo

“La investigacion cualitativa asume una realidad subjetiva, dinamica y compuesta por

multiplicidad de contextos. El enfoque cualitativo de investigacion privilegia el andlisis profundo
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y reflexivo de los significados subjetivos e intersubjetivos que forman parte de las realidades

estudiadas” (Solis, 2019).

El enfoque cualitativo dentro de la presente investigacion tiene como finalidad
establecer beneficios, caracteristicas o dificultades dentro de la percepcién del objeto de estudio

€n su entorno.

3.2.2. Enfoque Cuantitativo

“Los estudios de corte cuantitativo pretenden la explicacion de una realidad social vista
desde una perspectiva externa y objetiva. Su intencién es buscar la exactitud de mediciones o
indicadores sociales con el fin de generalizar sus resultados a poblaciones o situaciones

amplias” (Medina, s.f.).

Dentro del enfoque cuantitativo en la investigacion se desea obtener informacion
estadistica del Sector Hotelero en el @mbito bursatil, importes y tasas dentro de las operaciones
gue fomenta el Mercado de Valores, entre otros datos que se obtenga dentro de la

investigacion.

3.3. Fuentes de Informacion

Para la recolecciéon de datos del presente trabajo de investigacion se toma en
consideracion fuentes primarias y secundarias que me permite obtener informacién idonea para

la obtencién de resultados.

Es necesario establecer fuentes como; encuestas, sitios web (portal), informacion
estadistica del mercado bursatil del distrito Metropolitano de Quito, leyes, reglamentos,

organismos de control entre otros.
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“El cuestionario es la técnica de recogida de datos mas empleada en investigacion,
porque es menos costosa, permite llegar a un mayor niumero de participantes y facilita el

analisis, disenado para poder cuantificar y universalizar la informacion” (Arribas, 2004)

En la presente investigacion como primordial herramienta de recoleccién y analisis de
datos se utilizara la encuesta, al realizar mencionada encuesta propuesta a personal calificado
dentro del sector hotelero acorde al area especifica, se determinara puntos muy importantes
gue me permitira realizar una propuesta satisfactoria al tema planteado y asi lograr que el sector

este inmerso en el mercado bursatil y mejorar su rentabilidad.

3.4. Delimitacién del Universo

Es necesario definir el alcance espacial del trabajo de investigacién y seleccionar la

poblacién objeto de investigacion.

Las delimitaciones tipo geogréficas del presente trabajo de investigacion segun el tema
planteado son: Los Hoteles del Distrito Metropolitano de Quito, enfocada en su incursion en el

mercado bursatil.

3.4.1. Poblacioén

La poblacion es elementos accesibles o unidad de analisis que pertenece al ambito

especial donde se desarrolla el estudio (Ojeda, 2020).

El sector hotelero esta en progreso gracias a la apertura de ingreso de turistas tanto
nacionales como internacionales generando la recuperaciéon econémica, es por eso que se ha
tomado en consideracién como limite geografico de la presente investigacién el Distrito

Metropolitano de Quito una de las tres ciudades mas grandes e influyente en la economia del
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pais, la misma que dentro del sector turistico comprende 69 hoteles segun informacion tomada
del portal de la (Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, 2021) “clasificacion
Nacional de Actividades Econémicas (ClIU Revision 4.0), | - Actividades de Alojamiento y de
Servicio de Comidas, 15510.01- Servicios de alojamiento prestados por hoteles, hoteles de

suites, apart hoteles, complejos turisticos, hosterias”, el cual se detallan en la presente Tabla 1.

Tabla 1.

Hoteles del Distrito Metropolitano de Quito que pertenecen al sector de estudio — afio 2021.

Situacién Tipo de

Nombre Legal Compaiiia Provincia Ciudad
ASOCIACION MOTELERA SA

AMSA Activa Andénima Pichincha Quito
HOTEL COLON INTERNACIONAL

CA Activa Anoénima Pichincha Quito
EMPRESA HOTELERA Y DE

TURISMO LOAIZA BERRU SA Activa Andénima Pichincha Quito
HOTEL INCA IMPERIAL SA

HOTIMPERSA Activa Andnima Pichincha Quito
INVERSIONES Y NEGOCIOS

TURISTICOS AMARANTA SA Activa Andnima Pichincha Quito
APART-HOTEL ESMERALDAS

SA Activa Andnima Pichincha Quito
DEPARTUR TURISMO Y

APARTAMENTOS SA Activa Andnima Pichincha Quito

APARTAMENTOS Y HOTELES
ECUATORIANOS APARTEC SA  Activa Andnima Pichincha Quito

H.O.V. HOTELERA QUITO SA Activa Andénima Pichincha Quito

Responsabilidad
HOTEL SANTA MARIA CIA LTDA Activa limitada Pichincha Quito




Situacién Tipo de

Nombre Legal Compaifiia Provincia Ciudad
INMOBILIARIA DEL POZO Responsabilidad

LEMOS C LTDA Activa limitada Pichincha Quito
COMERCIALIZADORA

COMLATZERO LATITUD ZERO

SOCIEDAD ANONIMA Activa Andnima Pichincha Pomasqui
RUEDA DE HOTELES Y Responsabilidad

TURISMO RUHOTEL C.L. Activa limitada Pichincha Quito
HOTELMASHPI S.A. Activa Andénima Pichincha Quito
HOTELES DEL ECUADOR

HODESA C.A. Activa Andnima Pichincha Quito
HOTEL RIO AMAZONAS

APARTSUIT S.A. Activa Andénima Pichincha Quito
SAN SEBASTIAN SASEBSA S.A. Activa Andénima Pichincha Quito
SOCIEDAD HOTELERA

COTOPAXI S.A. COPAXI Activa Andénima Pichincha Quito
PARADEROS TURISTICOS

ECUATORIANOS CIA. LTDA. Responsabilidad

PARUTEC Activa limitada Pichincha Quito
PROMOTORA HOTEL DANN Responsabilidad

CARLTON QUITO CIA. LTDA. Activa limitada Pichincha Quito
CONTINENTAL FOREST

ASOCIADOS CONTINFOREST Responsabilidad

CIA. LTDA. Activa limitada Pichincha Quito
SOLCENTRO S.A. Activa Andénima Pichincha Quito
HOTELTURIS S.A. Activa Andénima Pichincha Quito
CROSSROADS S.A. Activa Andnima Pichincha Quito
HOTELES DE LA SIERRA

SIERRAHOTELES S.A. Activa Andnima Pichincha Quito
MARRIOTT INTERNATIONAL Sucursal

HOTELS INC. Activa extranjera Pichincha Quito




Situacién Tipo de

Nombre Legal Compaifiia Provincia Ciudad
Sucursal

HOTELES DANN LTDA. Activa extranjera Pichincha Quito

QUITOLINDO QUITO LINDO S.A. Activa Andénima Pichincha Quito

SERVICIOS TURISTICOS

BLUELINE S.A. Activa Andénima Pichincha Quito

PORTAL DE CANTUNA

ZACABAR S.A. Activa Andnima Pichincha Quito

HOTELES ROYAL DEL

ECUADOR S.A. HORODELSA Activa Andénima Pichincha Quito

PLUSHOTEL S.A. Activa Andénima Pichincha Quito

EL RELICARIO DEL CARMEN

S.A. RELICARM Activa Andénima Pichincha Quito
Responsabilidad

RUMILOMA LODGE CIA. LTDA. Activa limitada Pichincha Quito

GLOBALEXIM S.A. Activa Andnima Pichincha Quito
Responsabilidad

HOSFINTEL CIA. LTDA. Activa limitada Pichincha Quito

PUMAMAKI-TOUR S.A. Activa Andénima Pichincha Quito

CENTROHOTELES S.A. Activa Andénima Pichincha Quito

HOTEL LE PARC S.A. Activa Andnima Pichincha Quito

STUBELHOT S.A. Activa Andnima Pichincha Quito

HOSTELERIA SAN AGUSTIN DE

CALLO HOSACSA S.A. Activa Andnima Pichincha Quito
Responsabilidad

NEOEMBASSY CIA. LTDA. Activa limitada Pichincha Quito

HOTEL CASAGANGOTENA S.A. Activa Andnima Pichincha Quito
Responsabilidad

LACARTUJA CIA. LTDA. Activa limitada Pichincha Quito
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Situacién Tipo de

Nombre Legal Compaiia Provincia Ciudad

COMPANIA DE NEGOCIOS Y

PROPIEDADES GRAN CONDOR Responsabilidad

CONPROGRA CIA.LTDA. Activa limitada Pichincha Quito

HOTEL LA ROSARIO Responsabilidad

LODGING&ROSARIO CIA.LTDA. Activa limitada Pichincha Quito

ALOJAMIENTO CANOA HOTEL

CANOACOAST S.A. Activa Andénima Pichincha Quito

TURISMO MINDO RIVER

TURISMINDO C.A. Activa Andénima Pichincha Quito

OPERADORA DE SERVICIOS

TURISTICOS YUNKA WUASI

YUNKAWUASI S.A. Activa Andénima Pichincha Quito

SERVICIOS HOTELEROS

VIVEVIP S.A. Activa Andénima Pichincha Quito
Responsabilidad

CASACRISTA CIA.LTDA. Activa limitada Pichincha Quito

COMPLEJO TURISTICO Y

HOSTERIA LE PARADISE

HOLEPASA S.A. Activa Andnima Pichincha Quito

RESORT INTERNATIONAL

BETACONS REINBETACONS

S.A. Activa Andénima Pichincha Quito

TSAWAR S.A. Activa Andnima Pichincha Quito
Sociedad por

SAMAYCOLLECTIONS S.A.S. acciones

B.I.C. Activa simplificada Pichincha Tababela
Sociedad por
acciones

HOSTERIA LA CARMELIA S.A.S. Activa simplificada Pichincha Quito
Responsabilidad

ROSYGUS CIA.LTDA. Activa limitada Pichincha Quito




Situacién Tipo de

Nombre Legal Compaifiia Provincia Ciudad

EXCELENCIA HOTELERA SPA Responsabilidad

GADEL CIA.LTDA. Activa limitada Pichincha Quito
Responsabilidad

VANDERKOOIJ CIA.LTDA. Activa limitada Pichincha Quito
Responsabilidad

HOSTLACARRIONA CIA.LTDA. Activa limitada Pichincha Quito

"OPERADORA DE TURISMO"

"BELLE VUE ECO LODGE" Responsabilidad

"BVTOR" CIA.LTDA. Activa limitada Pichincha Gualea

MASAYA EXPERIENCECUADOR

S.A. Activa Andénima Pichincha Quito
Responsabilidad

CAMPOSASOCIATE CIA.LTDA. Activa limitada Pichincha Quito

ZIGO HOTELES ZIGOHOTELES

S.A. Activa Andénima Pichincha Quito

KAIA ALOJAMIENTO Y Responsabilidad

HOSPITALIDAD KA&H CIA.LTDA. Activa limitada Pichincha Quito

YES-HOTELS&LEISURE S.A. Activa Andnima Pichincha Quito

COTOPAXI SANCTUARY LODGE

COTOPAXILODGE S.A. Activa Andnima Pichincha Quito
Sociedad por

CASA ALISO BOUTIQUE HOTEL acciones

S.AS. Activa simplificada Pichincha Quito
Responsabilidad

MINACOMECUADOR CIA.LTDA. Activa limitada Pichincha Quito

Nota. Recuperado de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
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3.4.2. Determinacion del Tamafio de Muestra

“Una muestra es una seleccion de los encuestados elegidos y que representan a la
poblacion total. El tamafio de la muestra es una porcion significativa de la poblacion que cumple

con las caracteristicas de la investigacion reduciendo los costos y el tiempo” (Pro, s.f.).

Muestra

Alineados a los objetivos planteados y con el propésito de analizar la participacién que
tienen los hoteles como poblacion dentro del caso de estudio, se aplicé la siguiente férmula

para obtener el tamafio de la muestra.
Donde:

» n = Tamafo de la muestra
» N = Tamafio de la poblacién

» Z = Factor de confiabilidad. Es 1,645 cuando es un 90% de confianza.

' P=0,5
' Q=1-P=0,5

» e = Margen de error permitido, determinado por el investigador.

Formula: n = N*Z?*p*q

e2*(N_1)+ZZ*p*q

Datos:

» N =69 hoteles

» Z =1,645 (para un nivel de confianza del 90%)
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»p=0,5

»g=1-p=0,5

» e=0,10
Aplicacion:

~ (69)(1,6452)(0,5)(0,5)
1 =10,102)(69 — 1) + (1,6452)(0,5)(0,5)

46,6789
"= 13565

n=34

Se aplicé un nivel de confianza del 90% y un nivel de significancia del 10%, por motivo
del problema mundial que estamos atravesando por COVID-19 y una vez aplicada la formula
para la estimacién del tamafio de la muestra, se obtuvo que la misma corresponderd a una

muestra de 34 hoteles a estudiar dentro del Distrito Metropolitano de Quito.

3.5. Matriz de operatividad de variables
Dentro del presente trabajo de investigaciéon se precisaron dos hip6tesis nula y

alternativa.

Ho: La disgregacion del Sector Turistico Hotelero del Distrito Metropolitano de Quito en

el mercado de valores no permite el incremento de la rentabilidad.

Hi: La incorporacion del Sector Turistico Hotelero del Distrito Metropolitano de Quito en

el mercado de valores permite el incremento de la rentabilidad.
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Para la identificacion y resolucion de la hipotesis es primordial precisar caracteristicas
principales oportunos al tema de investigacion, tomando como base para el estudio la variable
dependiente e independiente. Para ello se presenta la Tabla 2 que define las variables del

trabajo de investigacion.

Tabla 2.

Matriz De Variables

Variable Dependiente Variable Independiente

Mercado de Valores
Rentabilidad

Ecuatoriano

En la siguiente tabla 3 se presenta la matriz en cual constan el objetivo, hipotesis,

variable, dimension, indicadores e instrumentos determinados para la investigacion.

Tabla 3.

Matriz de operacionalizacion de las variables

Objetivo Hipotesis Variable Dimensidn Indicadores items
Establecerla La Comprobar si  Se pretende
aplicacion de incorporacion e Desarrollo los analizar esta
condiciones  del Sector Mercado de  QOrganizacional administradores variable a
que debe Turistico Valores e Educacion de los hoteles  través de 9
considerar el Hotelero del Ecuatoriano  Fjnanciera  Seleccionados  preguntas
sector Distrito como muestra  distribuidas
turistico Metropolitano poseen entre las
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Objetivo Hipotesis Variable Dimension Indicadores items

hotelero del  de Quito en conocimiento dimensiones

Distrito el mercado sobre el seleccionadas.

Metropolitano de valores mercado

de Quito permite el bursatil,

para su incremento requisitos para

participacién de la su participacion

en el rentabilidad. y Si estan

mercado de inmersos

valores con dentro del

el fin de mismo.

obtener Conocer la

alternativas e Rendimiento situacion

que mejoren econdémico  econdémica Se pretende

su e Nivel de actual, monto analizar esta

rentabilidad y Inversion de inversion de variable a

liquidez. los hoteles en  través de 3

Rentabilidad su ciclo preguntas

empresarial distribuidas
para determinar entre las

su necesidad

de incurrir o no

en el mercado

bursatil.

dimensiones

seleccionadas.
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Para poder aceptar o rechazar la hipétesis alternativa se analiza con amplitud las

variables dependiente e independiente detalladas en la tabla 2.

Las dimensiones que son objeto de investigacion en la variable dependiente que se
mostraran en las encuestas seran: 1) Desarrollo organizacional, el cual se busca conocer el
desempefio, la cultura, el conocimiento y la efectividad dentro de la organizacion respecto al
mercado bursatil, si se ha incurrido en él 0 no para mejorar su rentabilidad. 2) Educacion
Financiera, se examina si los hoteles poseen conocimiento sobre los tipos de negociaciones

gue el mercado de valores ofrece.

Las dimensiones objeto de estudio en referencia a la variable independiente, las y al
igual se mostraran dentro de la encuesta que seran: 1) Rendimiento econémico, en esta
dimensién se pretende conocer el promedio anual de ingresos que perciben los hoteles y
conocer la capacidad de endeudamiento. 2) Nivel de inversién, se examina la opinion del
encuestado con respecto al porcentaje de inversion sobre sus ingresos anuales colocarian en

el mercado bursatil.

De acuerdo a las dimensiones de las variables dependiente e independiente se tomd
en consideracion para la encuesta propuesta con 12 preguntas cerradas que se realizara a

administradores de 34 hoteles del Distrito Metropolitano de Quito

3.6. Tratamiento de la informacion

En este punto del trabajo de investigacion, se especifica el tratamiento que tendréa la
informacién recolectada a través de encuestas, si la informacion se gestiona de la mejor

manera, los resultados y analisis se reflejardn de forma Optima y precisa.
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3.6.1. Andlisis y validacién

Utilizando herramientas para recopilar informacién del presente trabajo de investigacion
para la respectiva validacion y organizacion de los datos obtenidos, se procedié a seleccionar
un programa informatico que me ayudara a analizar y medir las variables propuestas, y ademas
de realizar andlisis descriptivos a través de encuesta, deseando conocer la correlacion de

variables y entender las necesidades de la encuesta, utilizaré el programa SPSS.

3.6.2 Statical Package for the Social Science — SPSS

El programa SPSS es utilizado con mayor amplitud tanto en Estados Unidos como
América Latina, es un programa que permite manejar varios datos obtenidos, en este caso
dentro de la investigacion el cual se recolecto la informacion con encuestas a 43 hoteles dentro
del Distrito Metropolitanos de Quito, y al establecer variables dependiente e independiente se
vio oportuno este programa, ya que me permite realizar un andlisis estadistico inferencial -
analisis no paramétrico a través de Chi Cuadrado, andlisis estadistico descriptivo - tablas de
frecuencia, para examinar los niveles de significancia de las variables, los resultados obtenidos

al aplicar este programa me permite tomar una decision con respecto a la hipétesis planteada.

3.6.3 Sintesis de resultados

De acuerdo al objetivo planteado en esta investigacion, la parte fundamental del andlisis
es realizar un estudio de factibilidad el cual el sector hotelero del Distrito Metropolitano de Quito
pueda estar inmerso dentro del Mercado de Valores, determinando sus beneficios 6ptimos para
mejorar su rentabilidad y liquidez y conforme a esto presentar conclusiones y recomendaciones
basadas en los resultados de la investigacion, el cual se espera que el sector hotelero pueda
incurrir al Mercado de Valores tomando en consideracion como un estimulo de generacion de
ahorro, que deriva en inversién o generar recursos para el financiamiento ya sea este a mediano

y largo plazo.
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Capitulo IV: Resultados

Analisis de la encuesta

Para poder analizar los resultados obtenidos y determinar si la hip6tesis del presente
trabajo de investigacion si se acepta o se rechaza, se procede en primer lugar mediante un
analisis estadistico descriptivo (univariado) a describir los datos, observando sus frecuencias y
realizar un analisis mas competente, para consecuentemente desarrollar un analisis inferencial
(bivariado) utilizando la prueba Chi — cuadrado observando el comportamiento y correlacion de

las variables y si las mismas prueben la hip6tesis establecida.

4.1 Analisis Univariado

En este punto se procede a realizar un andlisis individual por cada pregunta formulada
parte del cuestionario instrumento de recoleccion de datos. Por consiguiente, como parte del
analisis estadistico descriptivo mencionado anteriormente se presenta una distribucion de
frecuencia, el cual me permitird conocer de una manera mas clara el sector turistico hotelero y

su comportamiento con respecto al mercado de valores.

Pregunta 1: ¢ Conoce usted o ha escuchado sobre el mercado de valores?

Tabla 4.

Conaocimiento de las empresas sobre el mercado de valores.

Frecuencia Porcentaje
Si 32 94,1%
No 2 5,9%

Total 34 100,0%
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Figura 8.

Conocimiento de las empresas sobre el mercado de valores.

¢ Conoce usted o ha escuchado sobre el mercado
de valores?

5,9%

94,1%
mSi mNo

En la tabla 4, se observa si las empresas conocen el Mercado de Valores en donde el
94,1% es decir 32 de las 34 empresas encuestadas del sector turistico hotelero afirman
conocer el mercado de valores como un segmento de sistema financiero para realizar
negociaciones de todo tipo de transacciones bursatiles y el 5,9% de las empresas mencionan

no haber conocido el mercado de valores, porcentaje que no es significativo.

Pregunta 2: ¢ Qué tipo de negociaciones conoce dentro del mercado de valores?

Tabla 5.

Tipo de negociaciones que la empresa conoce.

Frecuencia Porcentaje Porcentaje

acumulado
Acciones 26 76,4% 76,4%
Obligaciones 4 11,8% 88,2%

Papel Comercial 0 0% 0%
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Frecuencia Porcentaje Porcentaje
acumulado
Titularizacién 0 0% 0%
Facturas comerciales 0
negociables 0% 0%
Ninguna 4 11,8% 100,0%
Total 34 100,0%

Figura 9.

Tipo de negociaciones que la empresa conoce.

¢Qué tipo de negociaciones conoce dentro del mercado de valores?

76,4%
11,8% 11,8%
- 0% 0% 0% -
Acciones Obligaciones Papel Titularizacién  Facturas Ninguna
Comercial comerciales
negociables

Sobre los tipos de negociaciones que las empresas conocen dentro del mercado de
valores, 26 empresas encuestadas es decir el 76,4% mencionan que conocen sobre el tipo de

negociacién de acciones, mientras que 4 empresas encuestadas es decir el 11,8% mencionan
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conocer sobre las obligaciones, al igual que el 11,8% de las empresas mencionan no haber
conocido sobre ningun tipo de negociacion, el cual se establece una relacion con la pregunta

anterior ya que 4 empresas no conocen sobre el mercado de valores.

Pregunta 3: ¢Conoce cada uno de los beneficios de los tipos de negociaciones que

ofrece el mercado de valores?

Tabla 6.

Beneficios de los tipos de negociaciones que la empresa conoce.

Frecuencia Porcentaje
Si 1 2,9%
No 33 97,1%
Total 34 100,0%

Figura 10.

Beneficios de los tipos de negociaciones que la empresa conoce.

¢Conoce cada uno de los beneficios de los tipos de
negociaciones que ofrece el mercado de valores?

2,9%

mSi mNo
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Sobre los beneficios de los tipos de negociaciones, 33 empresas encuestadas es decir
el 97,1% no conocen los beneficios que ofrece el mercado de valores con respecto a los tipos
de negociaciones, mientras que el 2,9% de las empresas es decir una sola empresa conoce

sobre los beneficios de las negociaciones.

Consecuentemente observando que la mayor parte de las empresas encuestadas no
poseen conocimiento sobre los beneficios de cada tipo de negociaciones, es necesario

mencionar cada uno de ellos ya que es una problematica existente.

Pregunta 4: ¢ Conoce los requisitos para ser inversor en la Bolsa de Valores de Quito?

Tabla 7.

Conocimiento de las empresas sobre los requisitos para ser inversor en la bolsa de valores.

Frecuencia Porcentaje
Si 5 14,70%
No 29 85,30%
Total 34 100,00%

Figura 11.

Conocimiento de las empresas sobre los requisitos para ser inversor en la bolsa de valores.

¢Conoce los requisitos para ser inversor en la
Bolsa de Valores de Quito?

14,7%

85,3%
mSi =No
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Cabe mencionar que para ser inversor en el mercado de valores es necesario conocer
cada uno de los requisitos, en la encuesta realizada 29 empresas encuestadas es decir un
85,3% mencionan que no poseen conocimiento sobre los requisitos para ser inversor y el
14,7% de las empresas encuestadas es decir 5 empresas no conocen sobre los requisitos, la

falta de informacion provoca una problemética

Pregunta 5: ¢ Conoce los requisitos para ser emisor en la Bolsa de Valores de Quito?

Tabla 8.

Conocimiento de las empresas sobre los requisitos para ser emisor en la bolsa de valores.

Frecuencia Porcentaje
Si 5 14, 7%
No 29 85,3%
Total 34 100,0%

Figura 12.

Conaocimiento de las empresas sobre los requisitos para ser emisor en la bolsa de valores.

¢Conoce los requisitos para ser emisor en la Bolsa
de Valores de Quito?

14,7%

mSi =mNo
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Sobre los requisitos para ser emisor en la bolsa de valores, en la encuesta realizada 29
empresas encuestadas es decir un 85,3% mencionan que no poseen conocimiento sobre los
requisitos para ser emisor mientras que el 14,7% de las empresas encuestadas es decir 5 no
conocen sobre los requisitos, la falta de informacion provoca una problematica ya que no

permite la incursién del sector en el mercado de valores.

Pregunta 6: En la actualidad y afios anteriores ¢Su empresa se maneja o0 se ha
manejado con algun tipo de negociacion en el mercado de valores para mejorar su rentabilidad

y liquidez?

Tabla 9.

Empresas que se manejan con el mercado de valores.

Frecuencia Porcentaje
Si 2 5,9%
No 32 94,1%
Total 34 100,0%

Figura 13.

Empresas que se manejan con el mercado de valores

En la actualidad y afios anteriores ¢Su empresa se
maneja o se ha manejado con algun tipo de negociacion
en el mercado de valores para mejorar su rentabilidad y

liquidez?

5,9%

94,1%
mSi mNo
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Dentro de esta pregunta se menciona si las empresas han incurrido al mercado de
valores para mejorar su rentabilidad, el cual en los resultados obtenidos se menciona que 32
empresas el 94,1% no lo han hecho, mientras que 2 empresas el 5,9% han adquirido algin

tipo de negociacion ya sea en afos anteriores o en la actualidad.

Uno de los beneficios que las empresas deben considerar sobre el mercado de valores
es que se enfoca en incentivar al ahorro, que procede en inversién o generar recursos para el
financiamiento a mediano y largo plazo, una de las mejores opciones con las que las 2

empresas han optado.

Pregunta 7: Si su respuesta anterior fue positiva. ¢Qué tipo de negociaciones ha

adquirido su empresa?

Tabla 10.

Tipo de negociaciones que las empresas han adquirido.

Frecuencia Porcentaje Porcentaje
acumulado

Acciones 2 5,9% 5,9%
Obligaciones 0 0,0% 0,0%
Papel Comercial 0 0,0% 0,0%
Titularizacién 0 0,0% 0,0%
Facturas comerciales 0
negociables 0,0% 0,0%
Ninguna 32 94,1% 100,0%

Total 34 100,0%
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Figura 14.

Tipo de negociaciones que las empresas han adquirido.

Si su respuesta anterior fue positiva. ;Qué tipo de negociaciones
ha adquirido su empresa?

94,1%
5’9% 0 0 0 0
— 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Acciones Obligaciones Papel Titularizacién  Facturas Ninguna
Comercial comerciales
negociables

El tipo de negociaciones que las 2 empresas de las 34 encuestadas han adquirido a lo
largo de la trayectoria empresarial es el tipo de negociaciéon Acciones con un 5,9% y el 94,1%

es decir 32 empresas encuestadas no han optado por ningun tipo de negociacion.

Cabe mencionar que este resultado obtenido en las encuestas es una problematica
mas dentro de las empresas ya que les imposibilita la diversificacion de fuentes de ingresos

monetarios.

Pregunta 8: Si su empresa no se ha manejado con el mercado de valores ¢ Estaria

dispuesta a incurrir en él para aumentar su rentabilidad o liquidez?

Tabla 11.

Incursidn de las empresas para aumentar su rentabilidad o liquidez.
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Frecuencia Porcentaje
Si 19 55,9%
No 15 44,1%
Total 34 100,0%

Figura 15.

Incursién de las empresas para aumentar su rentabilidad o liquidez.

Si su empresa no se ha manejado con el mercado de
valores ¢Estaria dispuesta a incurrir en €l para
aumentar su rentabilidad o liquidez?

mSi =No

En los resultados obtenidos en la Figura 15, dentro de esta pregunta en cuestion
manifiesta que el 55,9% es decir 19 empresas encuestadas estarian dispuestas a manejarse
con el mercado de valores para aumentar su rentabilidad y liquidez programandose asi el
crecimiento en relacién a sus activos financieros; mientras que el 44,1% es decir 15 empresas
encuestadas mencionan que no desean incurrir en el mercado de valores, prefieren manejarse
con otras opciones ya sean con socios inversionistas fuera de la bolsa de valores o contraer

obligaciones a corto o largo plazo en instituciones financieras publicas o privadas.
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Pregunta 9: ¢ A qué tipo de negociacion le gustaria que su empresa este inmersa o se

mantenga dentro del mercado de valores?

Tabla 12.

Tipo de negociacion que las empresas desean estar inmersas.

Frecuencia Porcentaje Porcentaje
acumulado

Acciones 16 47,1% 47,1%
Obligaciones 3 8,8% 55,9%
Papel Comercial 0 0,0% 0,0%
Titularizacion 0 0,0% 0,0%
Facturas comerciales 0
negociables 0,0% 0,0%
Ninguna 15 44,1% 100,0%
Total 34 100,0%

Figura 16.

Tipo de negociacion que las empresas desean estar inmersas.

¢A que tipo de negociacion le gustaria que su empresa este
inmersa 0 se mantenga dentro del mercado de valores?

0
47,1% 44.1%
8,8%
[ ] 0,0% 0,0% 0,0%
Acciones Obligaciones Papel Titularizacién  Facturas Ninguna
Comercial comerciales

negociables
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Al mencionar los resultados de esta pregunta dentro de la figura 16, se menciona que

el 47,1% de las empresas encuestadas es decir 16 de 34 mencionan que el tipo de negociacion

gue las empresas desean incurrir en el mercado de valores son las Acciones, el 8,8% - 3

empresas encuestadas mencionan que desearian obtener Obligaciones en el mercado de

valores, mientras que el 44,1% - 15 empresas mencionan que no les gustaria incurrir en ningan

tipo de negociacion.

Las acciones son la mejor opcion dentro de lo ofertado en la bolsa de valores el cual

es la posibilidad de tener acceso a una rentabilidad proporcional a los recursos invertidos que

genera una sociedad.

Pregunta 10: ¢Cuél es el promedio anual de ingresos que recibe su empresa?

Tabla 13.

Promedio anual de ingresos de las empresas.

Frecuencia Porcentaje Porcentaje
acumulado

$100.000 - $250.000 2 5,9% 5,9%
$250.001 - $400.000 3 8,8% 14, 7%
$400.001 - $550.000 5 14,7% 29,4%
$550.001 - $700.000 5 14, 7% 44,1%
$700.001 - $850.000 10 29,5% 73,5%
$850.001 - $1.000.000 6 17,6% 91,2%
$1.000.001 - $1.500.000 0 0,0% 0,0%
Mayor a $1.500.001 3 8,8% 100,0%
Total 34 100,0%
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Figura 17.

Promedio anual de ingresos de las empresas.

. Cual es el promedio anual de ingresos que recibe su empresa?

29,5%

, , 17,6%
14,7% 14,7%

, 8.8% 8.8%
5,9%
m B e [

$100.000 - $250.001 - $400.001 - $550.001 - $700.001 - $850.001 - $1.000.001 Mayor a
$250.000 $400.000 $550.000 $700.000 $850.000 $1.000.000 - $1.500.001
$1.500.000

Como lo muestra en la Figura 17, el 29,5% es decir 10 empresas encuestadas
mencionan que sus ingresos anuales oscilan entre $700.001 - $850.000, seguido con un 17,6%
de las empresas que poseen ingresos anuales de $850.001 - $1.000.000, el mayor porcentaje

de empresas encuestadas.

Mientras que el 14,7% de las empresas mencionan que sus ingresos anuales estan
entre $400.001 - $550.000 y $550.001 - $700.000 es decir 10 de las 34 empresas encuestadas

dentro del sector turistico.

Los porcentajes mas bajos que se mencionan en la Figura 17, el 8,8% de participacion
es decir 6 empresas encuestadas poseen sus ingresos anuales entre $250.001 - $400.000 y
Mayor a $1.500.001, seguido de un 5,9% el cual afirman que sus ingresos estan dentro de

$100.000 - $250.000.
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Pregunta 11: Si su empresa desea ser inversor en el Mercado de Valores. ¢Qué

porcentaje de sus ingresos anuales le gustaria invertir?

Tabla 14.

Porcentaje de ingresos anuales que las empresas desean invertir en el mercado de valores.

Frecuencia Porcentaje Porcentaje
acumulado
0% - 5% 23 67,6% 5,9%
10% - 15% 9 26,5% 67,9%
20% - 25% 2 5,9% 100,0%
Mayor a 25% 0 0,0%
Total 34 100,0%

Figura 18.

Porcentaje de ingresos anuales que las empresas desean invertir en el mercado de valores.

Si su empresa desea ser inversor en el Mercado de
Valores. ;Qué porcentaje de sus ingresos anuales le
gustaria invertir?

67,6%

26,5%

5,9%
[ |

0% - 5% 10% - 15% 20% - 25% Mayor a 25%

0,0%
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Al mencionar los resultados obtenidos dentro de esta pregunta se evidencia en la Figura
18 que un 67,6% de las empresas encuestadas afirman que si desean 0 no ser inversores en
la bolsa de valores les gustaria que dentro de sus ingresos anuales se tome de un 0% a 5%
para invertir, mientras que el 26,5% mencionan que si les gustaria invertir en la bolsa de valores
integrando un 10% al 15% de sus ingresos anuales, seguidamente un 5,9% de las empresas

les gustaria invertir del 20% al 25% de sus ingresos.

Para la bolsa de valores de Quito no existen montos minimos para invertir, asi no se

pone en riesgo el dinero en una sola inversién.

Pregunta 12: ¢Qué porcentaje cree usted que su empresa tiene como capacidad de

endeudamiento referente a sus ingresos?

Tabla 15.

Porcentaje de capacidad de endeudamiento de las empresas.

Frecuencia Porcentaje  Porcentaje
acumulado
10% - 20% 23 67,6% 67,6%
30% - 40% 11 32,4% 100,0%
Mayor a 40% 0 0,0%

Total 34 100,0%
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Figura 19.

Porcentaje de capacidad de endeudamiento de las empresas.

¢ Qué porcentaje cree usted que su empresa tiene como
capacidad de endeudamiento referente a sus ingresos?

67,6%

32,4%

0,0%

10% - 20% 30% - 40% Mayor a 40%

Dentro de la capacidad de endeudamiento que poseen las empresas encuestadas
como se muestra en la Figura 19, el cual se obtuvo como resultado que el 67,6% mencionan
gue su capacidad de endeudamiento es de un 10%-20%, seguidamente de un 32,4% el cual
mencionan que su capacidad de endeudamiento es de un 30%-40% manteniéndose en el
limite de capacidad el cual es aceptable dentro de sus ingresos mensuales netos, el cual forma

parte de la educacion financiera que poseen las empresas.

4.2. Andlisis Bivariado

A continuacidn, se presenta el analisis estadistico de la prueba chi-cuadrado realizado
en SPSS, en base a las preguntas mas importantes para las variables dependientes e

independientes, para aceptar o rechazar la hipétesis nula o alternativa. correlacion.

El presente estudio propone dos hipdétesis:
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Ho: La disgregacion del Sector Turistico Hotelero del Distrito Metropolitano de Quito en

el mercado de valores no permite el incremento de la rentabilidad.

Hi: La incorporacion del Sector Turistico Hotelero del Distrito Metropolitano de Quito en

el mercado de valores permite el incremento de la rentabilidad.

A continuacion, se presenta la tabla 16 donde se detalla el cruce de preguntas de la

encuesta objeto de recoleccion de datos el cual sirve de base para el desarrollo del analisis.

Tabla 16.

Cruce de preguntas - encuesta.

Cruce de preguntas
Si su empresa no se ha manejado con el mercado de valores
¢ Estaria dispuesta a incurrir en él para aumentar su rentabilidad o
P8 - P9 liquidez?

¢A qué tipo de negociacion le gustaria que su empresa este inmersa
0 se mantenga dentro del mercado de valores?

P10 - P11 ¢, Cual es el promedio anual de ingresos que recibe su empresa?

Si su empresa desea ser inversor en el Mercado de Valores. ¢Qué
porcentaje de sus ingresos anuales le gustaria invertir?

¢ A qué tipo de negociacién le gustaria que su empresa este inmersa
P9 - P12 0 se mantenga dentro del mercado de valores?

¢, Qué porcentaje cree usted que su empresa tiene como capacidad
de endeudamiento referente a sus ingresos?

Incursion en el mercado de valores (P8) — Tipo de negociacién (P9)

Al realizar el andlisis de este cruce de preguntas se pretende evidenciar la correlacion
gue tiene si las empresas estarian dispuestas a incurrir en el mercado de valores con respecto
a que tipo de negociacién le gustaria adquirir, se consideré pertinente cruzar estas preguntas

ya que 19 de 34 empresas encuestadas estan dispuestas a trabajar con el mercado de valores
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lo cual se considera importante conocer cudél es el tipo de negociacion que desean adquirir

para mejorar su rentabilidad o liquidez.

Por lo consiguiente, para observar si se rechaza o se acepta la hipétesis nula

establecida en la presente investigacion, se realiza la prueba Chi cuadrado en base a la

informacién obtenida el cual se muestra la siguiente tabla.

Tabla 17.

Prueba Chi cuadrado (P8 — P9).

Sig.
Valor Df asintotica
(bilateral)
Chi-
cuadrado de 34,0002 2 1000
Pearson
Razén de
verosimilitud 46,662 2 ,000
Asociacion
lineal por 32,581 1 1000
lineal
N de casos
validos 34

En los datos presentados en la tabla 17 sobre la prueba Chi cuadrado, se evidencia

gue se obtuvo u nivel de significancia de 0,000 y analizando las variables, se pudo evidenciar

gue las empresas del sector turistico hotelero encuestadas toma al mercado de valores tipo de

negociacion acciones como una alternativa para generar mas rentabilidad y liquidez, por lo

tanto, se acepta la hipotesis alternativa y se rechaza la hipétesis nula.

Por consiguiente,

la incorporacién del

Sector Turistico Hotelero del

Distrito

Metropolitano de Quito en el mercado de valores permite el incremento de la rentabilidad, ya
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qgue dentro del mercado bursétil tipo de negociacion acciones seleccionada por la mayor parte
de empresas, el cual se menciona que no existe un valor minimo de inversibn como requisito
para la incursién en el mercado de valores, con ello se puede ser parte de grandes sociedades

y obtener mayor rentabilidad y liquidez.

Promedio anual de ingresos (P10) — Porcentaje de inversion (P11)

En el andlisis de este cruce de preguntas se pretende mostrar la relacién que posee,
con respecto al promedio anual de ingresos que posee las empresas encuestadas si las
mismas estarian dispuestas a ser inversores en el mercado de valores y cual seria su
porcentaje de inversion que les gustaria colocar, el cual mencionan que a 16 de las 34
empresas encuestadas les gustaria invertir en acciones considerando que seria una buena

opcion.

Considerando lo antes expuesto procedo a presentar la siguiente tabla 18 con su

respectiva prueba de chi cuadrado analizando las dos preguntas planteadas.

Tabla 18.

Prueba Chi cuadrado (P10 — P11).

Sig.
Valor Df asintotica
(bilateral)
Chi-
cuadrado de 31,6792 12 002
Pearson
Razén de

verosimilitud 23,821 12 ,022
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Sig.
Valor Df asintotica
(bilateral)
Asociacion
lineal por 6,074 1 014
lineal
N de casos
véalidos 34

Como se muestra en la tabla 18, la prueba Chi cuadrado se obtuvo u nivel de
significancia de 0,002 el cual se evidencia que las dos variables objeto de estudio tienen

relacion, por lo tanto, se acepta la hipotesis alternativa y se rechaza la hipétesis nula.

Es por ello que la incorporacion del Sector Turistico Hotelero del Distrito Metropolitano
de Quito en el mercado de valores permite el incremento de la rentabilidad, ya que al momento
de poseer acciones se menciona como una forma de captar recursos para su expansion

empresarial.

Tipo de negociacion (P9) - Capacidad de endeudamiento (P12)

Tal como se mostro en el analisis anterior la mayor parte de las empresas encuestadas
les gustaria estar inmersas en el mercado de valores para aumentar su rentabilidad y liquidez;
dentro de este andlisis se pretende mostrar la correlacion que hay entre estas dos
dimensiones, conocer que porcentaje poseen como capacidad de endeudamiento, es decir el
monto maximo que posee la empresa para poder endeudarse sin que su solvencia econémica

se ponga en riesgo.
Tabla 19.

Prueba Chi cuadrado (P9 — P12).



Sig.
Valor Df asint6tica
(bilateral)
Chi-
cuadrado de 8,946° 2 011
Pearson
Razén de
verosimilitud 9,856 2 ,007
Asociacion
lineal por 3,335 1 068
lineal
N de casos
validos 34
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En la tabla 19, se aprecia que el nivel de significancia de 0,011, el cual se concluye que

la correlacion es representativa, concluyendo que 3 de las 19 empresas que mencionaron que

estarian dispuestas a trabajar con el mercado de valores seleccionaron como tipo de

negociacioén las Obligaciones y el porcentaje que poseen como capacidad de endeudamiento

es muy relevante, ya que permitira saber si se mantiene dentro del rango para poder adquirir

mencionada negociacion.

Por lo tanto, se acepta la hipétesis alternativa y se rechaza la hipétesis nula,

mencionando que la incorporacién del Sector Turistico Hotelero del Distrito Metropolitano de

Quito en el mercado de valores representa una alternativa factible de financiamiento

permitiendo el incremento de su rentabilidad y liquidez.
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Capitulo V: Propuesta

Guia de Informacién para ser inversor y emisor del Sector Turistico Hotelero a

través de la Bolsa de Valores del Distrito Metropolitano de Quito.

La presente guia de informacion para el Sector Turistico Hotelero tiene como finalidad
dar a conocer sobre los requisitos entre otros aspectos el como invertir o financiarse mediante
la Bolsa de Valores, permitiendo ser una alternativa para la obtencién o incremento de recursos

monetarios para aumentar su rentabilidad y liquidez si tiene la necesidad.

5.1. Objetivo General

Diseflar una guia de informacién para el Sector Turistico Hotelero sobre inversiéon y
financiamiento describiendo el funcionamiento de la Bolsa de Valores, las empresas que se
encuentran registradas dentro de los segmentos y el procedimiento en las que las empresas
pueden acceder a este mercado, en base a los resultados obtenidos de la presente

investigacion.
5.1.1 Objetivos Especificos
¢ Mostrar un andlisis situacional con informacion relevante de las empresas

encuestadas del Sector Turistico Hotelero del Distrito Metropolitano de Quito.

e Describir el como financiarse y ser inversor en la bolsa de valores y establecer

principales ventajas.

e Presentar un caso ejemplo en el que el sector este inmerso dentro de una
inversion u obligacion en el mercado bursatil y en instituciones financieras, con

el fin de conocer si es accesible y pueda aumentar su rentabilidad.
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5.2. Alcance

La guia para ser inversor y emisor para el Sector Turistico Hotelero bajo el segmento
de la Bolsa de valores de Quito se pretende utilizar como un instructivo para dara a conocer
con mas amplitud mercado bursatil y puedan orientarse a incurrir en el para aumentar su

rentabilidad y liquidez.

5.3. Analisis Situacional de las empresas del Sector Turistico Hotelero

Los siguientes datos representa la encuesta realizada a 34 empresas del Sector
Hotelero del Distrito Metropolitano de Quito, la misma que dentro del sector comprende 69
hoteles segun informacion tomada del portal de la (Superintendencia de Compafiias, Valores
y Seguros, 2021) en la clasificacion Nacional de Actividades Econdmicas (ClIU Revisién 4.0),
| - Actividades de Alojamiento y de Servicio de Comidas, 15510.01- Servicios de alojamiento
prestados por hoteles, hoteles de suites, apart hoteles, complejos turisticos, hosterias, el cual
se detallan en la Tabla 1, donde 34 responden a este sector es decir el 49,28% del total del

sector.

En cuanto a la pregunta si las empresas les gustaria incursionar en el mercado bursatil,
como se observa en la figura 15, del total de las empresas encuestadas un 55,9% mencionan
gue estarian dispuestas a incursionar en el mercado bursétil para aumentar su rentabilidad y

liquidez.
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Figura 15.
Incursidn de las empresas para aumentar su rentabilidad o liquidez.
Si su empresa no se ha manejado con el mercado de

valores ¢ Estaria dispuesta a incurrir en él para
aumentar su rentabilidad o liquidez?

mSi mNo

Al mencionar las respuestas obtenidas en la pregunta anterior, cabe exteriorizar que
las empresas encuestadas que desean incurrir en el mercado de valores no tienen
conocimiento sobre los beneficios que dicho mercado puede ofrecer tal como lo muestra en la
figura 10 que 33 de las 34 empresas encuestadas no poseen conocimiento, es por ello que
mediante esta guia para la incursién el mercado de valores es importante recalcar los
beneficios de las acciones y obligaciones que el mercado ofrece a las empresas y a la vez

detallar los requisitos para su incursién.

Figura 10.

Beneficios de los tipos de negociaciones que la empresa conoce.

¢Conoce cada uno de los beneficios de los tipos de
negociaciones que ofrece el mercado de valores?

2,9%

97,1%
mSi mNo
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Las empresas sean del sector correspondiente a la investigacion (sector turistico
hotelero) o de cualquier otro sector, pueden incurrir a otras alternativas para mejorar su
rentabilidad y liquidez como puede ser la obtencién de obligaciones en el sector financiero, sin
embargo 19 de las 34 empresas encuestadas prefieren incurrir al mercado de valores con la
finalidad de obtener un beneficio econémico, cabe mencionar que al momento que las
empresas desearian incursionar en el mercado de valores lo harian con el tipo de negociacién
acciones con un 47,1% y adquirir obligaciones con un 8,8% como lo muestra en la siguiente

Figura 16.

Figura 16.

Tipo de negociacion que las empresas desean estar inmersas.

¢A qué tipo de negociacidn le gustaria que su empresa este
inmersa o0 se mantenga dentro del mercado de valores?

0
47,1% 44,1%
8,8%
[ ] 0,0% 0,0% 0,0%
Acciones Obligaciones Papel Titularizacién  Facturas Ninguna

Comercial comerciales
negociables



95

Parte de la propuesta es incentivar a las empresas a participar en el mercado de valores
considerandolo como una alternativa de financiamiento y la obtencién de liquidez mediante

participaciones en empresas mas grandes en capitalizacion.

Es importante mencionar que las empresas encuestadas estan dispuestas a invertir del
1% al 25% del total de sus ingresos anuales tomando en consideracion las 19 de 34 empresas
gue mencionaron que, si les gustaria incurrir en el mercado de valores, como lo muestra en la
figura 18, estos montos son considerables ya que al momento es dinero liquido que la empresa

esta proporcionando el cual no va ser utilizado por algun tiempo.

Figura 18.
Porcentaje de ingresos anuales que las empresas desean invertir en el mercado de valores.
Si su empresa desea ser inversor en el Mercado de

Valores. (Qué porcentaje de sus ingresos anuales le
gustaria invertir?

67,6%
26,5%
5,9%
! 0,
| 0,0%
0%-5%  10%-15%  20%-25%  Mayora25%

La Bolsa de Valores ofrece seguridades para las empresas o personas gue desean ser
inversionistas, al igual ofrece mecanismos de financiamiento para empresas grandes,

medianas o pequefias, promoviendo el desarrollo econémico y financiero.

Las empresas pueden obtener capitales a través del Mercado de Valores por medio de:

acciones, obligaciones y facturas negociables.
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5.4. Guia para la Inversion en la Bolsa de Valores

El capital que poseen las empresas puede generar una inversion al momento de

colocarlo en empresas que posean un mayor indice de rentabilidad, toda clase de empresas

pueden acceder sean estas grandes, medianas o pequefias, los beneficios que ofrecen son

los siguientes:

La diversificacion permite a los posibles inversores invertir su dinero en varias
empresas, por lo qgue no hay riesgo de perder toda su inversion en una sola

empresa, solo afecta la tasa de su inversion.

No existen montos minimos para invertir, esto dependera de cada uno de los
inversionistas dentro de sus condiciones y disponibilidad al igual la rentabilidad

gue desean adquirir.

Se recibe asesoria personalizada, cada Casa de Valor autorizadas por la SCVS,
ofrece atencién personalizada sobre los diferentes tipos de inversion que existe,
al igual que los plazos y tasas, considerando la situacion actual del inversionista

y Su riesgo.

Plazo y Tasa de Interés competitivas, no existen intermediarios financieros el

rendimiento financiero va directamente al inversionista.

A continuacion, se presenta en la figura 20 el modelo que la Bolsa de Valores de Quito

ofrece para realizar una inversion en el Mercado de Valores.
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Figura 20.

Pasos para realizar una inversion en el mercado de valores.

e 'I
O_@ ~ ACUDE A n, EMTREGA _= b I TRAMSFIERE
A = 1S » = » 8

PERSONA CASA DE VALORES INFORMACION BASICA Y DINERQ PARA,
MATURAL / JURIDICA POR ASESORIA PERSOMNALIZADA CONTRATO DE NEGOCIACION INVERSION

B \70 e VAL ORES
WA - =T .
DE QUITO SE PROCESA 5 P CASA DE VALORES
K —

GRANDES DICIIONTS. GRANDES RESLLTADOS I INGRESA

NEGOGIAGION EN LOS SISTEMAS ORDEN DE COMPRA

TRANSACCIONALES DE LABVQ SISTEMA 'IE{I:IESL.ACC‘.IGNAL

SE REGISTRA

EN CUENTA DIGITAL i¥A ERES UN INVERSIONISTA!
LOS PAPELES ADQUIRIDOS

Nota. Este grafico muestra la forma de como invertir. Tomado de la Bolsa de Valores

Quito -2022

Se detallan los pasos que deben seguir las pequefias, medianas y grandes empresas

para la incursion en el mercado de valores ecuatoriano:

1. Es importante que la empresa acuda a una casa de valores ecuatoriano de su
preferencia, segun sus requerimientos recibira asesoria personalizada y
profesional, en la actualidad existen 27 Casas de Valores en funcionamiento, cada
una de la informacién de las casas es compartida en la pagina web de la Bolsa de

Valores de Quito S.A.

2. Lacasa de valores seleccionada recibira informacién basica de la empresa, al igual
el contrato de negociacion que debe ser firmado por ambas partes para su

legalizacion.
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w

La empresa establecera el monto que desea invertir, el cual dentro de los requisitos

no existe monto de inversion, realizara la transferencia de fondos.

4. La casa de valores ingresa la orden de compra en el sistema transaccional de la

BVQ.

5. Después de realizar los pasos anteriores la Bolsa de Valores procede a registrar en
cuenta digital los papeles adquiridos, realizando todo el procedimiento de cierre de

la transaccion.

6. Finalmente, la empresa recibira todos los documentos de respaldo de su inversién

acreditandose, asi como un inversionista en bolsa.

5.5. Guia para el Financiamiento en la Bolsa de Valores

Las empresas pequefias, medianas y grandes del pais a lo largo de su trayectoria
empresarial han solicitado financiamiento dentro del Sistema Financiero con el fin de cumplir

con sus objetivos estratégicos.

La Bolsa de Valores de Quito y el Mercado de Valores Ecuatoriano, ofrece dentro de
sus tipos de negociaciones el financiamiento, el cual pueden incurrir a mencionada negociacion

pequefias, medianas y grandes empresas obteniendo beneficios detallados a continuacion:

e Plazo y Tasa de Interés, ajustandose a las necesidades especificas de la
empresa, financiamiento a corto plazo para capital de trabajo o financiamiento
a largo plazo para la adquisicion de un bien o proyecto sin intermediarios

financieros.

o Las garantias flexibles, como garantia de financiamiento la empresa debe
presentar el balance general, como respaldo de la emision las cuentas por

cobrar o su inventario puede utilizar la empresa.
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e Diversificacion de Pasivos, para la adquisiciébn de recursos monetarios las
empresas no solo dependen del sistema bancario o recursos propios de los
accionistas, a lo contrario que dentro del mercado de valores las empresas no
dependeran de un solo proveedor financiero sino de varios financistas para

invertir en la empresa.

e Exposicion y Reconocimiento, para transparentar la gestion de las empresas en
el mercado de valores deben proveer informacion habitual a sus accionistas

referente a su desemperio financiero.

Dentro del modelo que ofrece la Bolsa de Valores de Quito de como las empresas

pueden financiarse mediante el mercado de valores, se presenta a continuacion la figura 21.
Figura 21.

Pasos para realizar un financiamiento en el mercado de valores.

/\ 3
acude a presenta se elabora
11

Casa de Valores Documentos Prospecto de ermisién
Em presa por asesoria necesarios para Infarme calificacion de
profesional la emision riesgo
Estados financieros
auditados

l ingresa
>

Aprueba la docurmmentacion
e inscribe en el registro
de rmercado de valores

It
E i E B VO_ s aprueba se inscribe
- = -
L BOLSA DE VALORES DE QUITO

iYa eres un emisor Inscripcién de la emisien En Catastro publico
del mercado de en bolsa del mercado de valores
valores ecuatoriano!

Nota. Este grafico muestra la forma de financiamiento. Timado de la Bolsa de valores

de Quito - 2022
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1. La empresa debe acudir a una casa de valores de su preferencia, las cuales son
especializadas y autorizadas por la Superintendencia de Compafias, Valores y
Seguros; con la finalidad de brindarles asesoria profesional para incurrir al

financiamiento.

2. Continuando con el proceso, las casas de valores en conjunto con las empresas
deben presentar documentos necesarios para la emision el cual conjuntamente se
elabora el prospecto de emision, la emisién debe contar con el informe de
calificacion de riesgo, al igual tomar en consideracién dentro del prospecto los

estados financieros auditados de la empresa.

3. Las casas de valores al momento que ya adquieran la documentacion necesaria
para la negociacion de oferta puablica, ingresaran en la Superintendencia de
Companias, Valores y Seguros, el cual procedera a aprobar la documentacién vy la

inscribira en el registro de mercado de valores

4. Con la aprobacién se procede a inscribir a la empresa en el Catastro Publico.

5. Al momento que se apruebe, se realiza la inscripcion de emision de la empresa en

la Bolsa de Valores.

6. La empresa es acreditada como un emisor del mercado de valores ecuatoriano.

CASO: HOTEL BOULEVART S.A.

El Hotel Boulevart S.A se encuentra ubicado en la ciudad de Guayaquil, fundada en el

afio 1975, cuenta con una némina de 99 empleados, de acuerdo al desarrollo de las actividades
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del negocio, obligaciones estratégicas y los objetivos empresariales se ha realizado la

estructura organizacional y su gestion funcional.
Figura 22.

Organigrama de Hotel Boulevard
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Nota. Tomado del Hotel Boulevard - 2016

El adendum al prospecto de Oferta Publica por reestructuracion de condiciones de pago
de la primera emisién de obligaciones largo plazo, se especifica el objeto social que es:
“‘dedicarse a los servicios de hospedaje en hoteles y a la venta de comidas y bebidas en

cafeterias para su consumo inmediato.”

“Con fecha 27 de noviembre del 2013, la Junta General Extraordinaria de Accionistas
de HOTEL BOULEVARD (ELBOULEVARD) S.A., resolvié autorizar la primera emision de
obligaciones hasta por US$ 7.000.000,00 el mismo que se encuentra respaldado por Garantia

General y Especifica” (Boulevard, 2016, pag. 18).
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5.6. Emision de obligaciones Bolsa de Valores Hotel Boulevard S.A.

La emision de obligaciones dentro de la oferta publica presenta las siguientes

caracteristicas:

e Monto de la emisioén:
e Plazo:
e Tasadeinterés:

e Pago del capital:

e Pago deintereses:
e Agente colocador:

e Agente pagador:

e Agente estructurador:

e Destino de los recursos:

Costos de la emision:

US$ 7.000.000.00

2.430 dias

8.25% fijo anual

Pagos cada 90 dias (trimestrales)

- 2017 (29%)

- 2018 (29%)

- 2019 (30%)

- 2020 el 12% restante (primer trimestre)
Trimestrales cada 90 dias

ADVFIN S.A. Casa de Valores

DECEVALE S.A. - Depésito Centralizado de

Compensacion y Liquidacién de Valores.

Intervalores Casa de Valores S.A.

El 100% esta destinado para invertir dentro del

capital de trabajo de la empresa.

Los costos se detallan en la siguiente tabla 20, corresponden al proceso para la emision

de la presente obligacion.
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Tabla 20.

Costos de la emisién de obligaciones.

Categoria de gastos Monto en USD % de la emisién
Gastos Notariales US$ 1.200 0,03%
Representante de los Obligacionistas US$ 200 0,01%

US$ 1.400 0,04%

Nota. Recuperado de prospecto de oferta publica Hotel Boulevard, 2016.

Al considerar el monto de $700.000,00 en la emision de obligaciones, se considera
gastos por la emisién por un valor total $1.400,00, mismos que representan el 0,04% del monto
total de la emision, los gastos notariales por el otorgamiento de la escritura publica son costos
necesarios que se debe pagar, con respecto a la remuneracion del representante de los
obligacionistas sera pagada obligatoriamente por la entidad emisora. Los gastos que se

presentan en la tabla 20 van acorde al monto y a los agentes que forman parte del proceso.

Tabla de Amortizacién:

En siguiente tabla de amortizacién, se definen los valores a pagar por la empresa Hotel
Boulevard S.A., se detalla el capital y los intereses en relacion a su emisién de obligaciones,

valores mostrados en dolares americanos.

Tabla 21.

Tabla de Amortizacion de Obligaciones - Hotel Boulevard S.A. (Erogacion trimestral)

Fecha de Cancelacion Cancelacion Cancelacion
cancelacién de Capital de interés dek +i

18-sep-13 $282.000,00 $112.800,00 $394.800,00
18-dic-13 $282.000,00 $107.160,00 $389.160,00

18-mar-14 $282.000,00 $101.520,00 $383.520,00




Fechade Cancelacion Cancelacion Cancelacion
cancelacién de Capital de interés dek +i

18-jun-14 $282.000,00 $95.880,00 $377.880,00
18-sep-14 $282.000,00 $90.240,00 $372.240,00
18-dic-14 $282.000,00 $84.600,00 $366.600,00
18-mar-15 $282.000,00 $78.960,00 $360.960,00
18-jun-15 $282.000,00 $73.320,00 $355.320,00
18-sep-15 $282.000,00 $67.680,00 $349.680,00
18-dic-15 $282.000,00 $62.040,00 $344.040,00
18-mar-16 0 $58.162,50 $58.162,50
18-jun-16 0 $58.162,50 $58.162,50
18-sep-16 0 $58.162,50 $58.162,50
18-dic-16 0 $58.162,50 $58.162,50
18-mar-17 $204.450,00 $56.400,00 $260.850,00
18-jun-17 $204.450,00 $52.311,00 $256.761,00
18-sep-17 $204.450,00 $48.222,00 $252.672,00
18-dic-17 $204.450,00 $44.133,00 $248.583,00
18-mar-18 $204.450,00 $40.044,00 $244.494,00
18-jun-18 $204.450,00 $35.955,00 $240.405,00
18-sep-18 $204.450,00 $31.866,00 $236.316,00
18-dic-18 $204.450,00 $27.777,00 $232.227,00
18-mar-19 $211.500,00 $23.688,00 $235.188,00
18-jun-19 $211.500,00 $19.458,00 $230.958,00
18-sep-19 $211.500,00 $15.228,00 $226.728,00
18-dic-19 $211.500,00 $10.998,00 $222.498,00
18-mar-20 $338.400,00 $6.768,00 $345.168,00
Total $5.640.000,00 $1.519.698,00 $7.159.698,00

Nota. Recuperado de prospecto de oferta publica Hotel Boulevard, 2016.
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En la tabla 21 se puede observar que la tabla de amortizacién consta de cuatro, como

fecha de pagos, pago de capital, pago de interés y pago de capital mas interés. Para esta

emisioén de obligaciones se fijan 27 fechas de pago, siendo un plazo estipulado de 2.430 dias

pagaderos trimestralmente, con respecto al interés, se calcula del monto de la emisién con una

tasa anual del 8,25% convertida de manera trimestral, manteniendo un valor total de intereses

gue pagara la empresa de $1.519.698,00.
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Con respecto al pago de capital, la amortizacion corresponde a la division del monto
total manteniéndose asi diez pagos por un valor de $282.000,00, continuando con una
reestructuracion de condiciones de pago por un valor de $204.450,00, cuatro pagos por un
valor $211.500,00 y su ultimo pago por un valor de $338.400,00. El valor del capital sumado
con el interés de cada periodo de pago, es el monto que la empresa solventara trimestralmente
a los inversionistas, quienes percibiran el pago conforme el valor nominal de su obligacién con

respecto a las especificaciones que la empresa establecié en su Prospecto de Oferta Publica.

Al considerar los costos de emision de obligaciones y los intereses que generaron el
cual constan en la tabla de amortizacion, se determina el costo total que la empresa Hotel
Boulevard S.A. cancel6 con la finalidad de completar el proceso de emision de obligaciones a

largo plazo el cual fue de $1.521.098,00

5.7. Emisidon de crédito Institucién Bancaria Hotel Boulevard S.A.

Para el analisis de este tipo de emision se procedio a utilizar el simulador de crédito del
Banco Pichincha, tipo de crédito Productivo Comercial de $1.100.001 en adelante, al igual para

observar los costos que se incurre por emision.

Dentro de las caracteristicas que tiene el préstamo se puede observar:

e Monto del crédito: US$ 6.965.000,00 (Descuento Solca 0,5%)
e Plazo: 2.430 dias

e Tasade interés: 8,92% reajustable

e Pago del capital: Trimestrales

e Pago de intereses: Trimestrales

e Tipo de credito: Productivo Comercial de $1.100.001 en adelante
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El porcentaje del 0,5% con respecto a la contribucion en Solca (atencion integral del

cancer) se lo aplica en todas las operaciones de crédito.

Tabla de Amortizacion:

Tabla 22.

Tabla de Amortizacién de Crédito Bancario - Hotel Boulevard S.A. (Erogacion trimestral)

Pago de Pago de
Periodo Capital interés Pago de k+i
1 $309.736,13 $51.773,17 $361.509,30
2 $307.818,60 $49.855,64 $357.674,25
3 $305.901,08 $47.938,12 $353.839,20
4 $303.983,56 $46.020,59 $350.004,15
5 $302.066,03 $44.103,07 $346.169,10
6 $300.148,51 $42.185,54 $342.334,05
7 $298.230,98 $40.268,02 $338.499,00
8 $296.313,46 $38.350,49 $334.663,95
9 $294.395,93 $36.432,97 $330.828,90
10 $292.478,41 $34.515,44 $326.993,85
11 0 $32.597,92 $32.597,92
12 0 $30.680,40 $30.680,40
13 0 $28.762,87 $28.762,87
14 0 $26.845,35 $26.845,35
15 $282.890,78 $24.927,82 $307.818,60
16 $280.973,26 $23.010,30 $303.983,56
17 $279.055,73 $21.092,77 $300.148,51
18 $277.138,21 $19.175,25 $296.313,46
19 $275.220,69 $17.257,72 $292.478,41
20 $273.303,16 $15.340,20 $288.643,36
21 $271.385,64 $13.422,67 $284.808,31
22 $269.468,11 $11.505,15 $280.973,26
23 $267.550,59 $9.587,62 $277.138,21
24 $265.633,06 $7.670,10 $273.303,16
25 $263.715,54 $5.752,57 $269.468,11
26 $261.798,01 $3.835,05 $265.633,06
27 $259.880,49 $1.917,52 $261.798,01
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Total $6.539.085,95 $724.824,33 $7.263.910,28
Nota. Elaborado por la autora

En la tabla 22, se presenta la tabla de amortizacion adaptada al simulador de créditos
gue brinda el portal de Banco Pichincha, incurriendo con las mismas caracteristicas de crédito
que se estipulo en el Prospecto de Oferta Publica del Hotel Boulevard S.A., estableciendo el

porcentaje de interés que genera el banco.

Conclusién del caso

Tomando en consideracion las tablas de amortizacién con respecto a la emision de

obligaciones y el crédito bancario se procede a realizar la comparacion.
Tabla 23.

Tabla Comparativa Emision de Obligaciones

Mercado de Valores Institucion Financiera
Monto
colocado $7.000.000,00 $6.965.000,00 (Descuento Solca 0,5%)
Tasa de
interés 8,25% tasa fija 8,92% reajustable

$7.159.698 + $1.400(costos de
Pago total proceso emision) = $7.161.098 $7.263.910,28

Nota. Elaborado por la autora

Referente al pago total, dentro de la emision de obligaciones la empresa solventara un
valor de $7.161.098 que incluye los costos de emision; al compararlo con el pago total del
crédito bancario por el valor de $7.263.910,28, el mercado bursatil es la mejor opcién ya que
contempla una tasa de interés mas baja que el crédito de la institucion financiera obteniendo

como diferencia el valor de $102.812,28.
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En consideracion a los beneficios y valores a los que se manifiesta la empresa Hotel
Boulevard S.A., con respecto a la emisién de obligaciones con el Mercado Bursétil son

beneficiosos ya que posee:

e Condiciones de plazo y amortizaciébn acorde a las necesidades de la empresa a

financiarse.

e Atencion y acompafiamiento profesional durante el proceso de emision.

e Tasas y plazos competitivos.

En conclusién, la diferencia de $102.812,28 a favor del banco no es muy significativa
comparando con lo que la empresa recibira al incurrir al mercado bursétil a través la emision

de obligaciones.

5.8. Inversién en Bolsa de Valores Hotel Boulevard S.A.

Simulando que la empresa Hotel Boulevard S.A. desea realizar una inversion en el
mercado de valores para aumentar su rentabilidad, dentro de una de las preguntas planteadas
en la encuesta para recoleccién de datos, se expresa - Si su empresa desea ser inversor en el
Mercado de Valores. ¢ Qué porcentaje de sus ingresos anuales le gustaria invertir?, el mayor
porcentaje de empresas encuestadas mencionaron que les gustaria invertir un 10% - 15% de

Sus ingresos.

En la siguiente figura 23, se presenta el Estado de Resultados Proyectado 2016-2020,

para efecto de andlisis.



Figura 23.

Estado de Resultados Proyectado 2016-2020

HOTEL BOULEVARD(ELBOULEVARD) S.A.
ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO
EXPRESADO EN US DOLARES
GUAYAQUIL - ECUADOR
2016 2017 2018 2019 2020
Ingresos 3.633.112 | 3.187.372 | 3.340.594 3489983 | 3.646.924
Ingresos por Serivicios 3.563.140 3.096.509 3.247914 3.395.450 3.550.500
Otros Ingresos 69.972 90.863 92.680 94.533 96.424
Costos 1.735.830 915.003 941.107 965.652 991.209
UTILIDAD OPERACIONAL 1.897.282 | 2272369 | 2.399487 2524331 | 2.655.715
(-) Gastos de Administracion 1.408.246 1224282 1.255.852 1.287.600 1.320.474
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 489.036 | 1.048.087 | 1.143.635 1236731 | 1.335.241
(-) Gastos Financieros 370.102 386.212 247.074 143.026 37.059
UTILIDAD ANTES DE PAT e IMP, RENTA 118934 661.875 896.561 1.093.705 | 1.298.182
(-) Participacion a Trabajadores 17.840 99.281 134.484 164.056 194727
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO 101.094 562.594 762.077 929.649 | 1103455
(-) Impuesto ala Renta 22.241 123.771 167.657 204.523 242.760
UTILIDAD NETA 78.853 438823 594420 725126 860.695

Nota. Tomado de Hotel Boulevard S.A.- 2016
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Con lo antes expuesto se realiza un simulador de inversién para la empresa Hotel

Boulevard S.A. dentro de la bolsa de valores, se tomara en consideraciéon la utilidad neta

proyectada afio 2020, al igual se toma el 10% para inversidn sobre la utilidad.

Tabla 24.

Inversion 10%

Utilidad Neta (Proyectada 2020) $860.695,00

Porcentaje de Inversion 10%
Valor Inversién $ 86.069,50
Nota. Elaborado por la autora
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Los valores presentados en las tablas 24, corresponden a posibles montos de inversion
gue la empresa Hotel Boulevard S.A. en simulacion invertird en el Mercado Bursétil, tomando
en consideracion compra de acciones de la Corporacién Favorita cadenas de supermercados
mas selectos del pais, se dedica a la venta de productos alimenticios, productos de primera
necesidad y otros productos como: prendas de vestir, muebles, articulos de limpieza, entre
otros, esté inscrita en el Mercado de Valores desde 1995, dentro de sus ultimas transacciones

de la Bolsa de Valores de Quito el precio de la accion es de $2,36.

Dentro de las caracteristicas que tiene el rendimiento se puede observar:

e Monto de lainversion: US$ $86.069,50
e Tiempo de inversion: 1 afio

e Precio fecha inicio: US$ 2,42

e Precio fecha final: US$ 2,36

e Porcentaje de acciones: 20,30%

Para efectos del calculo de la inversién de la empresa, se procedid a realizar en la
calculadora de rendimientos que ofrece la Bolsa de Valores de Quito en su portal web,
pudiendo conocer valores importantes que se incurre para la inversién en acciones en la

empresa Corporacion Favorita S.A., el cual se muestra a continuacion en la figura 24.

Figura 24.

Simulador de Rendimientos Bolsa de Valores Quito
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Emisor Monto lnversian § Fecha de Inicio Fecha de Corte
CORPORACION
FAVORITA CA. 86,069.50 O-Feb-2021 8-Feb-2022
_— E— Dividendos Acciones Recibidas
recibido Utilidades
30-Abr-2021 0.0752 0.0000 2,674.56 a
28-0ct-2021 0.0000 0.20320 0.00 7,220
Precio Fecha Inicio 3 242 ] Rendimiento Total % 20.4248
Precio Fecha Final § 236 Rendimiento Anual % 20,4251
Precio % -2.48 Tiempo Inversion Afos 1.00
Acciones a 35,566 Dividendos Efectivo Recibido 3 2,674.56
Fecha Inicio
Acciones a Acciones Recibidas por
Fecha Final 42,786 Capitalizacion de Utilidades 7,220
Acciones % 20.30 Monto al Final de la Inversion % 103,64%9,28

Nota. Este grafico muestra la simulacion de rendimientos de una accién. Tomado de

la Bolsa de Valores de Quito -2022

Dentro de la figura 24, el monto final de la inversion es de $103.649,28 con una
inversion inicial de $86.069,50, generando un rendimiento de la inversion en accion de

$17.579,78 en un afio como tiempo de inversion.

Para el calculo del retorno de la inversion se utilizard el ROI, ya que es un indicador
eficiente para calcular el retorno de la accién y también puede ser aplicado a todas las
inversiones, me permito mencionar que es necesario conocer cuanto se ganara y si vale la

pena o no la inversion.

A continuacion, se muestra en la tabla 25, el calculo del ROI sobre la inversion en el

Mercado Bursatil.
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Tabla 25.

Célculo de ROI inversién Mercado de Valores

Inversion $ 86.069,50
Ingresos netos producidos por
inversion $ 103.649,28
ROl en % 20%
ROlen $ $1,20

Sobre los ingresos netos obtenidos en la inversion de la empresa Hotel Boulevard S.A.
es un valor de $103.649,28 con una inversién de $86.069,50 que es igual al 20%. Por cada

doélar invertido, la empresa obtuvo $1,20 doélares de retorno.

5.9. Inversion en Institucion Bancaria Hotel Boulevard S.A.

Para la inversion en la Institucion Bancaria se tomé como referencia el Banco
Pichincha, sobre una inversién en depdésito a plazo con el segmento Cuenta Plazodolar, entre
los beneficios que posee es que la empresa recibe los intereses de la inversion al vencimiento
del plazo, al igual posee una tasa preferencial acorde al monto o al plazo y con una garantia

de igual o menor valor a la inversion.

Caracteristicas para la inversion dentro de la institucion financiera:

e Monto de lainversion: US$ 86.069,50
e Tiempo de inversion: 1 afo
e Tasade interés anual: 3,60%

Al igual, para el calculo de la inversion de la empresa en la institucion financiera Banco
Pichincha, se procedi6é a realizar en el simulador de su portal web, la cual se muestra a

continuacion en la tabla 26.
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Tabla 26.

Célculo de inversién deposito a plazo Banco Pichincha

Dias Interés anual  Interés ganado Impuesto a la Total a recibir por
plazo 9 Renta Retencién intereses USD
360 3,60% $3.098,48 $61,97 $3.036,51

Nota. Elaborado por la autora

Dentro del andlisis correspondiente a la tabla 26, se muestra que por la inversion
realizada en la institucion financiera por un valor de $86.069,50 la empresa ha ganado interés
por un valor de $3.036,51 recibiendo un total de inversion de $89.106,01 descontando el

impuesto a la renta generado por un valor de $61,97.

Al igual se procede a realizar el calculo de ROI de la inversion realizada en el Banco

Pichincha detallada en la siguiente tabla 27.

Tabla 27.

Célculo de ROI inversidn Institucidon Financiera

Inversion $ 86.069,50
Ingresos netos producidos por
inversion $89.106,01
ROl en % 1%
ROlen $ $1,04

Nota. Elaborado por la autora

Al mencionar la inversion realizada en la institucion financiera se puede evidenciar en
la tabla 27 sobre el Retorno de la Inversion, los ingresos netos percibidos por la empresa fueron
de $89.106,01, con la inversion de $86.069,50 el cual es igual al 4%, por cada délar invertido,

la empresa obtiene $1,04 doélares de retorno.
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Conclusién del caso

Comparando los dos sistemas de inversion tanto en el Mercado de Valores como en la
Institucién Financiera, se procede a realizar una tabla comparativa con respecto al ROI

calculado, el cual esta detallado en la siguiente tabla 28.
Tabla 28.

Tabla Comparativa Inversiéon - ROI

Mercado de Institucion
Valores Financiera
Inversion $ 86.069,50 $ 86.069,50
Ingresos netos producidos por
inversion $ 103.649,28 $ 89.106,01
ROl en % 20% 4%
ROlen $ $1,20 $1,04

Nota. Elaborado por la autora

Dentro de la tabla 28, se puede evidenciar que dentro de los valores netos adquiridos
por la inversion realizada por la empresa Hotel Boulevard S.A., existe una diferencia importante
entre el mercado bursétil y la institucién financiera el cual es de $14.543, 27, concluyendo que
el mercado de valores es la mejor opcién al momento de realizar una inversion ya que por cada

$1,00 invertido se obtiene $1,20 de retorno.
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Capitulo VI: Conclusiones y Recomendaciones

6.1. Conclusiones

El turismo corresponde a la tercera fuente de ingresos no petroleros en Ecuador, durante
el afio 2020 ha venido decayendo por consecuencia de la pandemia, en junio de ese
mismo afio se comenzé a realizar la apertura de fronteras aéreas para vuelos
domésticos e internacionales, las llegadas de extranjeros han ido incrementandose
paulatinamente conforme las restricciones como medidas de seguridad se han
apaciguado por menos casos de contagio en el pais, consiguiendo asi que el sector

turistico hotelero ha ido mejorando su rentabilidad.

El Mercado de Valores Ecuatoriano es un segmento del sistema financiero el cual esta
compuesto por instituciones y operadores que se encargan de la negociacion de todo
tipo de transacciones bursatiles, entre ellas las mas conocidas por las empresas
encuestadas del sector son las acciones el cual se menciona dentro del andlisis que un
76,4% de las empresas conocen sobre este tipo de negociacién y como segundo lugar

poseen conocimiento sobre las obligaciones con un 11,8%.

Con la finalidad de que las empresas del sector turistico hotelero del Distrito
Metropolitano de Quito mejoren su rentabilidad se ha puesto en consideracion que
puedan incurrir en el mercado de valores como fuente de inversion y emision de
obligaciones, detallando asi que 19 de las 34 empresas encuestadas es decir un 55,9%

estan dispuestas a incurrir en el mercado bursatil.

Dentro de las empresas encuestadas que estan dispuestas a incurrir en el mercado de
valores, presentan como alternativa para mejorar su rentabilidad la adquisicion de
acciones con un 47,1%, seguidamente con un 8,8% sobre la adquisicibn de

obligaciones, el cual fue parte fundamental para el desarrollo de las guias de informacién
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realizadas para ser inversor y emisor dentro del mercado bursétil, contemplando los
principales beneficios y el proceso que deben realizar las empresas que deseen incurrir
en él, aspectos importantes el cual genera un conocimiento ampliado sobre cémo opera

este organismo.

Dentro de los casos establecidos de la empresa Hotel Boulevard S.A., se realizdé una
comparacion entre la Bolsa de Valores conjuntamente con una Institucién Financiera al
momento de adquirir una obligacién obteniendo como resultado una diferencia a favor
del mercado burséatil de $102.812,28; y al realizar una inversion se obtuvo una diferencia
de $14.543, 27, concluyendo que el mercado de valores es la mejor opcién al momento
de realizar una inversion ya que por cada $1,00 invertido se obtiene $1,20 de retorno
comparando con la institucién financiera que por cada $1,00 invertido se obtiene $1,04
de retorno, demostrando asi que la Bolsa de Valores es la mejor fuente de
financiamiento e inversion, esto es por sus bajos costos de interés al momento de
adquirir obligaciones y por un alto valor en el precio de las acciones que generan
grandes empresas en las cuales el sector hotelero puede incurrir, demostrando asi que
existe la factibilidad de la incursion en el mercado de valores las empresas del sector
turistico hotelero, aumentando asi mas oportunidades para generar mayores ingresos

econdmicos.

6.2. Recomendaciones

Con la finalidad que se brinde capacitaciones a las empresas del sector turistico hotelero
se debe establecer acuerdos entre la Camara de Comercio y la Bolsa de Valores para
gue puedan comunicar informacién importante sobre las operaciones dentro del
Mercado de Valores, con el objetivo de aumentar el interés del personal del sector

hotelero sobre la forma de financiarse e invertir a través del Mercado de Valores.
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A los duefios y gerentes de las empresas del sector turistico hotelero, deben tomar en
consideraciéon que buscar nuevas fuentes de inversién es algo positivo para el negocio,
obteniendo asi conocimiento de nuevos mercados y brindan la oportunidad de que la

empresa se extienda hacia otros estandares.

Recomendar a las empresas del sector hotelero que el mercado bursétil ecuatoriano es
la mejor opcion para contraer una obligacion por sus bajos intereses, para lo cual se
deben asesorar antes de tomar la decision de financiamiento, considerar los costos en

los que se tendra que incurrir y las oportunidades que van a generar posteriormente.

Las empresas del sector hotelero deben utilizar otros medios al momento de querer
invertir sus ganancias, experimentar nuevas formas de hacerlo, es por ello muy
importante que se tome en consideracion la bolsa de valores como fuente principal para
realizar una inversion y contemplar su asesoria personalizada que brinda para conocer
la mejor opcién al momento de incurrir como inversor y los beneficios a largo plazo, esta
es una de las maneras de incentivo o0 motivacion para que en los gerentes o propietarios

despierte un mayor interés al momento de querer mejorar sus formas de inversion.

Sugerir a la Bolsa de Valores de Quito y entes involucrados en el mercado bursétil, que
publiqguen informacién ya se mensualmente o trimestralmente respecto a las tasas de
interés promedio y condiciones en las que negocian las empresas pequefas, medianas

y grandes sobre los tipos de negociacion de acciones y obligaciones ofertantes.
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Anexos

Anexo |: Encuesta Final

Anexo II: Oferta Publica Hotel Boulevard (ELBOULEVARD) S.A.



