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Resumen 

Esta investigación analiza el mercado bursátil en América Latina para determinar cuál ha sido              

su comportamiento en el periodo 2005 – 2019. A partir de una base teórica existente, como la                 

relación positiva entre el crecimiento económico y el desarrollo económico de los mercados             

capitales; se construyeron indicadores como el tamaño y la liquidez con la finalidad de              

visualizar el estado y la evolución del mercado bursátil. Es decir, esta investigación estudia la               

situación actual como se está realizando el mercado bursátil en América Latina; en vista de               

los resultados se comprueba que los mercados de esta región siguen siendo pequeños y              

líquidos, caracterizándose como una réplica con los grandes mercados bursátiles.  

 
 
 
 
 
Palabras Claves: Mercado Bursátil, Bolsa de Valores, Indicadores Bursátiles, Tamaño,          
Liquidez.  
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ABSTRACT 

This research analyzes the stock market in Latin America to determine what has been its               

behavior in the period 2005 - 2019. From an existing theoretical basis, such as the positive                

relationship between economic growth and economic development of capital markets;          

Indicators such as size and liquidity were constructed in order to visualize the state and               

evolution of the stock market. That is, this research studies the current situation as the stock                

market is being carried out in Latin America; in view of the results it is proven that the                  

markets of this region remain small and liquid, characterized as a replica with the large stock                

markets. 

 

 

 

 

Keywords​: Stock Market, Stock Exchange, Stock Indicators, Size, Liquidity. 
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1. INTRODUCCIÓN 

Históricamente se valora a los mercados bursátiles sustanciales medios de desarrollo           

económico y financiero  (Antonio Ruiz Porras 2015). 

Los mercados bursátiles son utilizados como un medio de financiación de proyectos y             

actividades a través de la venta de diferentes productos, activos o títulos, y para los inversores                

obtener una rentabilidad por sus ahorros. Esto conlleva un aporte positivo al desarrollo             

económico de cada país, tomando en cuenta principalmente la eficiencia de los mercados             

bursátiles. 

Los mercados bursátiles juegan un papel sustancial para el desarrollo económico de los             

países, en vista que realizan un trabajo muy complicado tal como la distribución de los               

recursos adquiridos por el sector productivo, como también captar recursos con la finalidad             

de obtener un crecimiento continuo (Orosco Álvarez 2016). 

Teniendo en cuenta la irregularidad principal en lo económico, político y social, al igual que               

el atraso del aparato productivo, la falta de apoyo del gobierno y empresas Pymes y su                

discontinuidad; por estas razones resulta complejo manejar este mercado en América Latina. 

El objetivo principal es comparar el comportamiento del mercado bursátil en las principales             

bolsas de valores de América Latina, mediante los análisis de los factores externos que han               

perjudicado el mercado bursátil en el periodo 2005-2019. 

La investigación según Hernández Sampieri (2010) ‘‘Deben ser procesos sistemáticos,          

críticos y empíricos que se puede aplicar a cualquier estudio de un fenómeno’’ (pag.24). La               

metodología que se aplicará será histórica, descriptiva y explicativa. Consiste en realizar un             

filtro de información con la finalidad de obtener un estudio real y conciso. En si la fuente                 

principal de esta investigación proviene de la información pública de cada mercado bursátil             

del período de estudio.   

El trabajo realiza un estudio de análisis descriptivo de datos acerca del aporte y              

comportamiento del mercado bursátil en las principales Bolsas de Valores de América Latina             

en el transcurso de las dos últimas décadas. 
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La importancia del tema está orientada, en el desarrollo y comparación del mercado de              

valores de América Latina; teniendo en cuenta los pocos años de creación de este mercado;               

ya que este mercado no se ha desarrollado lo suficiente. América Latina posee desventajas              

por lo tanto es de suma importancia realizar un estudio, con la finalidad de encontrar los                

problemas que existen y crear una propuesta con el anhelo de tener un mercado bursátil               

competitivo en América Latina. 

El trabajo presenta la siguiente estructura: una introducción de la temática, seguida por su              

reseña histórica. En cuanto al desarrollo, contiene su marco conceptual. Posteriormente se            

puntualiza el mercado financiero y sus indicadores, teniendo en cuenta de los indicadores nos              

basaremos para realizar los resultados; concretando con las conclusiones. 

2. Reseña Histórica 

El mercado bursátil no tiene una fecha exacta de creación, debido a que desde el inicio del                 

comercio de la civilización humana existieron lugares donde se practicaban algo muy similar             

a este mercado tan moderno como lo es hoy en día el mercado de valores. 

Según Bernabé Andrade Rodriguez (2015) “El intento por construir un mercado, en el que se               

pudieran transar títulos valores, aun cuando estos no poseían esa denominación, es bastante             

antiguo. En Atenas, existió el Emporion y en Roma el Collegium Mercatorum            

(aproximadamente en el 493 A.C), ambos eran lugares en donde los mercaderes se reunían              

periódicamente para realizar transacciones” (pag.37). 

Con el declive del feudalismo y el comienzo del capitalismo, el mercado de valores tomó               

fuerzas en Europa y luego en Estados Unidos. Desde Europa, la ciudad de Amberes-Bélgica              

se crea la primera bolsa en el año 1460, en el año 1570 la primera bolsa en Londres, le sigue                    

Lyon en 1595 y luego la bolsa de New York en el año 1792 (Bernabé Andrade Rodriguez                 

2015). 

Lo mencionado anteriormente dio lugar y nombre al comienzo de las Bolsas de Valores que               

se conoce actualmente.  
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3. DESARROLLO 

3.1 Mercado Bursátil 

Arturo Rueda (2005) afirmó ‘‘Los mercados bursátiles en la actualidad es la base de la               

economía global de una nación, dado que en este mercado se llevan negociaciones muy              

esenciales para conservar la economía activa de cierto país’’ (pág. 13).  

Con lo mencionado se expone que los mercados de valores o también llamados mercados              

bursátiles son muy importantes para el desarrollo de un país teniendo en cuenta que en la                

actualidad su economía suele depender de este tipo de negociaciones. 

Los mercados bursátiles es una fuente muy conveniente para las empresas ya que estas              

recurren a la financiación para sacar a flote sus proyectos productivos, por lo tanto provoca a                

que se contribuya en el crecimiento económico de un país (Zavaleta Vázquez y Martínez              

Silva 2015).  

1.2​ ​ Bolsa de Valores 

Las bolsas de valores son instituciones privadas que realizan sus actividades en un mercado              

de valores y tienen como objetivo brindar los mecanismos necesarios para la realización de              

negociaciones con activos financieros, para así beneficiar tanto a quienes requieren           

financiamiento y para quienes deciden invertir su dinero (Cristian Quiroga 2015)​. 

Las bolsas es un lugar muy importante para aquellas personas o entidades que quieran invertir               

en el mercado bursátil, el objetivo de estos individuos es tener oportunidades de realizar              

negocios de las cuáles les permitan tener rentabilidad a base de las transacciones que ellos               

decidan invertir. 

Las bolsas de valores son tomadas como una alternativa de inversión para muchos             

negociadores, está encadenada al riesgo, de modo que para adquirir una mejor rentabilidad se              

tiene que aceptar un mayor riesgo (Camones 2016). 
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1.3​ ​Los indicadores Bursátiles 

De acuerdo con Pereira Ordoñez Sebastian (2019) ‘‘Los pronósticos de los precios de las              

acciones representan una actividad de gran interés para empresarios, inversionistas y           

académico; no obstante, su realización se sujeta a análisis profundos de alto componente             

estadístico y matemático’’ (pág. 01). 

Según Céspedes López (2017) “Los índices bursátiles en el mercado financiero mundial            

representan una amplia gama de movimientos financieros destinados a parametrizar el           

mercado bursátil, estos en muchos casos son para los inversionistas la fuente más confiable              

para realizar un análisis de inversión, análisis de riesgos, movimiento de mercado y otras              

variables que puedan hacer que el mercado se mueva constantemente” (pag.52). 

Los índices bursátiles constituyen ventajas para sus participantes, ya que pueden utilizarlo            

como referencia para sus futuros movimientos, tanto para medir la rentabilidad y el riesgo de               

un mercado, así también como un indicador financiero relevante. 

1.4​ ​El mercado bursátil del Ecuador 

Citando a Juan Isaac Lovato Saltos (2013) ‘‘El mercado de valores en nuestro país nació               

atado a la creación de las bolsas de valores de Quito y de Guayaquil, una vez publicada la ley                   

N°. 111 en el registro Oficial N°. 144 de 26 de marzo de 1969’’ (pág. 222). 

Desde ese momento las principales empresas ecuatorianas como las entidades financieras,           

son emisores de valores, debido a que abre los capitales y por ende existirá financiamiento a                

través de emisores, por lo tanto, se venderá acciones. 

Según Elio Edwin Sánchez Suárez (2018). “El mercado de valores ecuatoriano utiliza los             

mecanismos previstos en la Ley de Mercado de Valores, para canalizar los recursos             

financieros hacia las actividades productivas, a través de la negociación de valores en los              

segmentos bursátil y extrabursátil” (pag.1003). 
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El mercado bursátil es el conformado por ofertas, demandas y negociaciones de valores,             

realizadas por los intermediarios de valores autorizados, de acuerdo a lo establecido en la Ley               

de Mercado de Valores vigente en Ecuador. 

Así también, el mercado extrabursátil es el mercado primario que se genera entre la              

institución financiera y el inversor sin la intervención de un intermediario de valores, con              

valores genéricos o de giro ordinario de su negocio, emitidos por instituciones financieras. El              

estado ecuatoriano anhela la productividad en el país, por esta razón la implementación de              

leyes busca incrementar los flujos de capitales dentro del país. 

El mercado de valores ecuatoriano a lo largo de su historia ha obtenido un bajo crecimiento                

debido a la tradicional forma de financiamiento de las pequeñas y medianas empresas, lo que               

podría ocasionar una ineficiencia en el manejo de los recursos. (Orlando Pérez Manzo, 2015).              

Para garantizar un desarrollo en los mercados de valores se debe obtener la participación de               

los agentes económicos que busquen un financiamiento para desarrollar un proyecto que            

contribuya a la productividad del país. 

El mercado bursátil del Ecuador cuenta con un mercado poco desarrollado ya que las              

empresas más grandes son las que invierten y no las empresas pequeñas y medianas de lo                

cual estas empresas cuentan con una deuda y son reacios al invertir en el mercado bursátil,                

debido a que otros países si cuentan con la inversión de todos los tamaños de empresas. 

La venta de renta fija es la más cotizada dentro del mercado de valores ecuatoriana, elegida                

por las empresas para beneficiarse de las tasas de interés y demás condiciones, además que               

los inversores buscan tener la seguridad de sus inversiones y obtener más rendimiento por las               

mismas  (Felix Cristobal Hablich Sánchez 2018).  

La renta fija se posiciona como el favorito debido al poco riesgo tomado por los participantes                

del mercado de valores, por lo cual las negociaciones de renta variable son muy escasas y de                 

los que toman este riesgo son poco frecuente sus transacciones. Esto demuestra la fragilidad              

de los valores que transaccionan o también por la falta de riego por buscar una mayor                

rentabilidad, sin embargo, todo esto debe incentivar a la transparencia de la información             

emitida, el control de los movimientos por entidades del estado o simplemente a la              
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integración de más participantes en el mercado de valores que generen una mayor             

variabilidad de los movimientos de capitales. 

1.5​ ​El mercado bursátil en América Latina 

Empleando las palabras de Helio Jaguaribe, Aldo Ferrer, Miguel Wionczek y Theotonio Dos             

Santos (2017) ‘‘En América Latina se desarrolló muy tarde el mercado bursátil, a finales del               

siglo XIX y mediados del siglo XX; comparado con los países desarrollados’’ (págs.             

171-172). 

Desde el punto de vista de José Antonio Aguilar Cabezas, Rosa Margarita Zumba Cordova y               

Maximiliano Pérez (2017) ‘‘Esta desigualdad se vuelve evidente entre los países           

desarrollados y subdesarrollados, ya que en las potencias económicas donde residen los            

mercados bursátiles más importantes y con mayores volúmenes transados y donde las            

multinacionales y gobiernos cotizan sus valores bursátiles’’(pág. 13). 

Es por esa razón que la evolución y aporte del mercado bursátil fue lento y débil en América                  

Latina; puesto que se lo relaciona directamente con falta de inversión por parte de empresas               

internacionales. 

El mercado bursátil en los últimos 40 años se desarrolló en dos etapas muy importantes: La                

primera etapa, en el año 1970 al año 2002, en esta etapa muchos países aplicaron la                

desregularización financiera; en los años 70 existieron dictaduras por parte de los militares,             

aquello provocaron medidas liberadas a la fuerza. La segunda etapa, comienza en el año              

2002, hasta la actualidad, se caracteriza por ser un modelo desregulación financiera, en todos              

los países de América Latina. En el transcurso de los años 90 y su extensión a comienzos del                  

año 2000 decidieron crear una independencia, con la economía Europea y sobre todo con los               

Estados Unidos; agrupándolos con varios países como Chile, Colombia, Perú, México           

(Bernabé Andrade Rodriguez 2015). 

A comienzos de los años 70, desarrollaron la diversidad como la profundidad en las              

economías potenciales, a su vez alcanzado su máximo auge en los años 90. Se alcanzó una                
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velocidad constante con la intermediación financiera, los servicios financieros lograron tener           

éxito, jamás antes vista (Augusto de la Torre 2005). 

Existen estadísticas que no favorecen el Mercado Bursátil en América Latina. Como            

menciona OCDE, (2019) ‘‘En los últimos años, existió una mejora en el PIB de países que                

tienen bolsas de valores más importante de América Latina a través del mercado bursátil;              

pero sigue siendo poco significativo comparados con otros continentes’’ (pág. 157). 

4. RESULTADOS 

4.2  Análisis del Tamaño y Liquidez  

Según Demirguc Kunt y Levine R. (1996) ‘‘Para medir el desarrollo del mercado bursátil              

según la literatura los indicadores son el tamaño y la liquidez’’ (págs. 291-321). 

Para analizar la evolución de los mercados bursátiles es necesario utilizar los indicadores             

como el tamaño y la liquidez, puesto que trata de analizar una comparación entre las bolsas                

de valores más importantes de América Latina.  

4.2.1 Tamaño del Mercado 

Para medir el tamaño del mercado bursátil se pueden medir de dos formas: la capitalización               

del mercado no es nada menos que el número de acciones multiplicado por el valor de la                 

bolsa, dividido con el PIB; la segunda forma es el número de firmas registradas en la bolsa de                  

valores (G., 2007). 

En la tabla 1 se observa que en términos relativos, los mercados bursátiles más grandes de                

Latinoamérica en los últimos cinco años, periodo 2014 – 2019, es Chile con un 94.69% y                

México 87.57%. Sin embargo estas cifras no se comparan, con los mercados bursátiles             

internacionales como el Wall Street o el mercado de valores de Tokio. 

La figura 1 nos detalla, que el mercado con mayor tamaño de América Latina es el mercado                 

Chileno en el transcurso del periodo 2005–2019, donde se ve reflejado la velocidad en el               

aumento de la capitalización bursátil supera el promedio de la evolución positiva del PIB. 
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Tabla 1. Capitalización Relativa de Latinoamérica 2005-2019 

 País 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 

 

 

Latinoamérica 

Argentina 141,59% 160,13% 193,87% 100,00% 179,68% 106,87% 76,58% 

Brasil 50,00% 56,12% 100,00% 47,96% 74,87% 71,33% 49,25% 

Chile 144,11% 130,00% 143,83% 98,77% 150,00% 155,12% 125,99% 

México 74,10% 97,56% 98,78% 48,33% 53,47% 73,12% 56,87% 

Perú 50,29% 71,24% 105,88% 52,57% 89,69% 89,23% 76,59% 

----- 

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

94,24% 98,23% 87,40% 43,50% 52,20% 42,87% 68,87% 51,58% 

51,20% 44,58% 34,40% 26,60% 42,40% 54,07% 58,24% 68,24% 

132,45% 102,18% 90,60% 79,80% 85,90% 88,21% 94,69% 75,87% 

59,35% 75,33% 64,10% 78,50% 80,70% 76,87% 84,21% 87,57% 

76,48% 71,09% 60,30% 60,30% 64,60% 78,25% 69,52% 71,25% 

 
Fuente:​ Elaboración propia a partir de la Información Estadística de la Federación 

Iberoamérica de Bolsas (FIAB) y el Banco Mundial. 
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Figura 1. Capitalización Relativa de Latinoamérica  2005 – 2019 

 

-----  

 

Fuente:​ Elaboración propia a partir de la Información Estadística de la Federación 

Iberoamérica de Bolsas (FIAB) y el Banco Mundial. 

Cabe recalcar que en el período 2000-2019, los mercados bursátiles internacionales tuvieron            

un ambiente muy complejo e inconsistente en el mercado de valores a lo largo de su                

comportamiento. Como la crisis financiera en el año 2008 en los Estados Unidos, la crisis del                

mercado bursátil en el mes de Enero y Octubre del año 2008, los conflictos fiscales en el                 

continente Europa, la baja velocidad de la economía en Asia en el año 2012 y la caída del                  

precio del barril del petróleo y también la devaluación de la moneda de muchos países de                
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América Latina en el año 2014; estos puntos fueron determinantes para el contexto de los               

mercados bursátiles internacionales y a su vez influyeron en los mercados de valores de              

América Latina.  

Tabla 2. Firmas Registradas  2005 - 2019 

País 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 

 

 

Latinoamérica 

Argentina 104 106 111 112 106 106 105 

Brasil 324 351 326 349 386 381 373 

Chile 246 246 242 238 236 231 267 

México 326 335 365 373 406 427 133 

Perú 224 221 223 244 241 248 254 

----- 

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

107 103 101 99 99 102 99 93 

364 363 369 359 349 341 374 362 

245 306 307 310 298 293 285 293 

136 143 145 143 144 148 145 144 

277 271 235 278 264 258 225 210 

Fuente: ​Elaboración propia a partir de la Información Estadística de la Federación 

Iberoamérica de Bolsas (FIAB). 

 

 

 

14 



 

Figura 2. Firmas Registradas  2005 - 2019  

 

----- 

 

Fuente:​ Elaboración propia a partir de la Información Estadística de la Federación 

Iberoamérica de Bolsas (FIAB). 

Para complementar el tamaño del mercado, nos basamos al indicador de número de firmas              

inscritas en bolsa. Tomando la tabla 2 se demuestra que en los mercados bursátiles más               

grandes de América Latina es el mercado Brasil y mercado de Chile en los últimos cinco                

años. Obtuvieron un promedio de 269 y 358 firmas registradas, por el contrario en los países                

que menos firmas se registraron fueron  Perú y Argentina con un promedio de 103 y 234. 
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En la figura 2 se analiza que en el transcurso del periodo 2005-2019 las principales bolsas de                 

América Latina se mantuvieron constantes, excepto México. En el periodo 2005-2010           

hubieron firmas que se registraron con un promedio de 372 firmas, pero en el periodo 2011 al                 

2019 el número de firmas decayeron constantemente con un promedio de 142 firmas             

registradas.  

4.2.2 Liquidez de Mercado 

Los altos costos de transacción, la ausencia de mecanismo eficientes de movilidad de capital,              

como la dificultad para deshacer las inversiones realizadas, están asociadas a una liquidez             

baja en el mercado bursátil. En sí un mercado bursátil líquido es capaz de movilizar grandes                

volúmenes y por lo tanto absorber muy adecuadamente el flujo de transacciones, con la              

finalidad de comprobar que no existan cambios fuertes en los precios, en el momento que               

existan variaciones poco significativas, tanto como en la oferta y la demanda de las acciones               

(María A. Arbeláez, 2002) . 

Para esta investigación se realizó una medida, como plantea Demirguc Kunt y Levine (1996)              

‘‘Llamada tasa de rotación, la cual corresponde al volumen transado dividido a la             

capitalización del mercado’’ ( pág. 125). 

Tabla 3. Tasa de Rotación de Latinoamérica 2005-2019 

    2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 

 

 

Latinoamérica 

Argentina 8,25% 7,14% 8,87% 7,04% 3,98% 5,11% 4,58% 

Brasil 46,17% 61,41% 54,45% 125,87% 66,68% 64,70% 65,05% 

Chile 21,87% 20,87% 23,38% 19,88% 20,76% 19,88% 18,34% 

México 27,96% 26,83% 29,80% 29,92% 28,36% 29,32% 25,61% 

Perú 11,87% 16,58% 16,83% 10,54% 6,00% 5,81% 6,70% 

----- 
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2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

5,30% 5,23% 4,82% 4,27% 4,76% 6,96% 5,99% 9,52% 

64,47% 56,79% 73,58% 72,51% 80,23% 69,08% 68,57% 70,58% 

16,80% 18,76% 10,49% 14,31% 13,59% 16,97% 32,64% 29,71% 

21,85% 32,25% 26,19% 28,51% 26,14% 20,91% 18,83% 16,69% 

25,71% 4,02% 6,38% 5,87% 3,02% 4,19% 3,49% 2,15% 

  ​Fuente: ​Elaboración propia a partir de la Información Estadística de la Federación 
Iberoamérica de Bolsas (FIAB) 

 

Figura 3. Tasa de Rotación de Latinoamérica 2005-2019 

 

------ 
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Fuente:​ Elaboración propia a partir de la Información Estadística de la Federación 

Iberoamérica de Bolsas (FIAB). 

Tomando la tabla 3 y la figura 3, se puede observar que el mercado bursátil más líquido de                  

América Latina, medido por la tasa de rotación en el transcurso del año 2000 y en el cierre                  

del año 2019 es el mercado de capitales de Brasil (70.58%). También por lo que se puede                 

observar los demás mercados bursátiles de la región de América Latina en su mayoría son               

líquidos como el mercado mexicano y el chileno a lo largo de este periodo, han sido                

constantes. 

Prosiguiendo con el análisis de la liquidez, al evaluar la tasa de rotación de América Latina la                 

figura 3 se determina que el mercado más líquido a lo largo de los 14 años de investigación                  

es el brasileño, alcanzando un auge en el año 2008. 
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5. CONCLUSIONES 

El análisis del mercado bursátil de las principales bolsas de valores de América Latina              

durante el periodo 2005-2019, evidencia que el comportamiento a través de los años obtuvo              

un bajo crecimiento de los mercados bursátiles a nivel regional , lo cual crean bajas               

expectativas económicas en toda la región latinoamericana para los próximos años. 

El estudio de los datos recopilados demuestra que el índice de la capitalización relativa en los                

mercados bursátiles como el de Chile y México son los mercados más grandes de América               

Latina durante el periodo escogido, sin embargo estos mercados no se comparan con los              

mercados bursátiles de países desarrollados. 

Así también, el análisis de liquidez aplicado a los datos seleccionados demuestra que el              

mercado más líquido de América Latina es Brasil, ya que ha tenido un constante              

comportamiento a través del tiempo. No obstante la mayoría de los mercados bursátiles de              

esta región son líquidos, si se aplica el indicador de la tasa de rotación. 

Los demás países Latinoamericanos no constan dentro del análisis acerca de las principales             

bolsas de valores de América Latina, debido a que no tuvieron una tendencia positiva a lo                

largo de su etapa en el mercado de valores. Por lo cual no fueron mercados destacables en la                  

región, esto se puede atribuir a varios fundamentos, en su mayoría de manera externa, como               

la falta de apoyo por parte de empresas internacionales privadas y del gobierno para              

desarrollar por completo su mercado; otro motivo trata sobre los conflictos internos en cada              

país, causados a nivel social y político que desequilibra el progreso de su economía, a su vez                 

los mercados bursátiles de cada país.  
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