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Resumen

En el Mercado de Valores son negociados los Titulos de Valor, los cuales permiten la
canalizacion de los capitales hacia los empresarios, los que los invertiran en las
actividades productivas de sus negocios, contribuyendo al desarrollo econdmico del
pais. El objetivo principal de la investigacion fue el de determinar como la relacion
entre las negociaciones de los titulos de valor y el Producto Interno Bruto,
contribuyeron al comportamiento del Mercado de Valores a nivel nacional. Mientras
que los objetivos especificos fueron los siguientes: Determinar el comportamiento de
las inversiones de los Titulos de Valor en el afio 2016 y analizar la composicién del PIB
y su relacion con las negociaciones de titulos de valor. Para conseguir este propdésito
se realizé una investigacion de tipo descriptivo y documental, a través de la consulta
de diferentes fuentes documentales. Los resultados obtenidos con la investigacion
demostraron que las inversiones de los Titulos de Valor en el ano 2016
experimentaron un crecimiento, especialmente en el mes de marzo, con negociaciones
por un valor de 1.162.839 millones de ddélares. Donde se hace evidente una gran

participacion del sector publico con un porcentaje total del 52%.

Palabras claves: Mercado de Valores, Titulos de Valor, negociaciones, PIB



Abstract

In the Securities Market, the Securities of Value are negotiated, which allow the
channeling of the capitals to the entrepreneurs, who will invest them in the productive
activities of their businesses, contributing to the economic development of the country.
The main objective of the research was to determine how the relationship between the
negotiations of the securities and the Gross Domestic Product, contributed to the
behavior of the Stock Market at the national level. While the specific objectives were
the following: Determine the behavior of the investments of the Value Securities in
2016 and analyze the composition of the GDP and its relationship with the negotiation
of securities. To achieve this purpose, a descriptive and documentary research was
carried out, through the consultation of different documentary sources. The results
obtained with the research showed that the investments of the Value Securities in 2016
experienced a growth, especially in the month of March, with negotiations for a value of
1,162,839 million dollars. Where it becomes evident a large participation of the public

sector with a total percentage of 52%.

Keywords: Stock Market, Degrees of Value, negotiations, GDP



indice

Resumen

Abstract

indice

Introduccién

El Mercado de Valores

Participantes del mercado de valores

El producto interno bruto (PIB) y el mercado de valores
Mercado de Valores del Ecuador

Conclusiones

Recomendaciones

Bibliografia

0 N N O M~ W N

17
18
19



indice de tablas

Tabla 1. Negociaciones de Titulos de Valor en el Ecuador, afio 2016. 12

Tabla 2. Negociacion mensual, empresas emisoras de Titulos de Valores en el afo

2016. 15
Tabla 3. Producto Interno Bruto (PIB). Afio 2016. 18
Tabla 4. Variacién trimestral del PIB.. 19



Introduccion

En el presente trabajo se expone la relacién existente entre las negociaciones de los
titulos de valores en el mercado bursatil y el Producto Interno Bruto (PIB). El Mercado
de Valores, es en la actualidad es una de las fuentes de recursos mas importantes

para las empresas.

Permite captar capital a las empresas para realizar actividades productivas, las
diferentes negociaciones estan dadas por las transacciones de acciones, bonos, papel
comercial, entre otros por parte de las organizaciones publicas o privadas

respectivamente.

Respecto al analisis de la economia, el PIB es un indicador que permite medir estado
de salud econdmico de una nacién, es asi que; si este se encuentra en crecimiento, es
probable que un pais tenga buenas manifestaciones en este escenario, lo cual sea

derivado de los resultados del mercado financiero.

Es asi que, la relacion PIB y negociaciones bursatiles tienen relacion y en torno a esta
dinamica se presenta este trabajo de investigacion como fuente de informacién que
sirve como fuente de consulta ante el requerimiento de conocimientos en este tema.
Desde el ambito académico, el estudio del Mercado de Valores contribuye al analisis
critico de los conceptos, técnicas y metodologias relacionadas con el tema; asi como
también se contribuye al desarrollo del mercado a partir del conocimiento de sus
productos financieros y la manera en cémo las empresas pueden tener financiamiento.
Con respecto al interés profesional, es el hecho de que permite disminuir el
desconocimiento de los inversionistas y empresarios en cuanto a las operaciones que
se realizan en el mercado, de esta manera acceden a nuevas alternativas de inversion.
La importancia del tema radica en que, el mercado de valores, a mas de proveer
financiamiento a las pequenas, medianas y grandes empresas, vincula el ahorro
nacional a la inversion, ofrece mejores tasas de interés y mayores plazos frente a la
oferta que realiza el sistema bancario; se convierte en un indicador clave del

crecimiento econdmico de un pais al relacionarlo con el PIB. Por lo que el objetivo



general es el de: Determinar como la relacion entre las negociaciones de los titulos de
valor y el Producto Interno Bruto contribuyen a conocer el comportamiento del
Mercado de Valores a nivel nacional. Para lo cual los objetivos especificos son los
siguientes:
e Determinar el comportamiento de las inversiones de los titulos de valores en el
ano 2016.
e Analizar la composicién del PIB y su relacion con las negociaciones de titulos
de valor.
La investigacion es de tipo descriptivo y documental, se realizé un analisis documental,
por lo que se revisaron documentos, libros, investigaciones cientificas, publicaciones
oficiales, publicaciones en periddicos y revistas lo que permite dar respuesta a la
problematica planteada.
Los resultados obtenidos en la investigacion demuestran que el mercado de valores
del Ecuador ha llegado a generar un aproximado de 8.000 millones de ddlares en el
afio 2016, lo que equivale en un 8% del Producto Interno Bruto (PIB), de este
porcentaje, aproximadamente 4.500 millones de ddlares pertenecen a bonos de deuda
interna y documentos emitidos por el Estado ecuatoriano, representando de esta

manera una baja participacion del sector privado.



El Mercado de Valores

Es un mercado de capitales, que funcionan en varias ciudades alrededor del mundo,
donde a diario son negociadas la renta variable y fija de forma estructurada, a través
de la compra y venta de valores negociables, lo que permite que el capital pasa de los
inversores hacia los usuarios. (Ruiz, 2014).

En la actualidad el Mercado de Valores se ha convertido en una de las fuentes mas
importantes para que las empresas puedan obtener dinero, de esta manera, las
organizaciones que cotizan en la bolsa recaudan capital adicional para sus actividades
a través de la venta de nuevas acciones. Otro aspecto importante, es el hecho de que
la liquidez que proporciona, permite que sus inversores compran o vendan titulos de
valor de forma relativamente rapida (Enciclopedia Financiera, s.f.).

A nivel mundial, histéricamente los Mercados de Valores se encontraban restringidos y
solo podian acceder a ellos, un numero pequefio de inversores e intermediarios y
resultaba desconocido especialmente para los pequefos empresarios que los miraban
con desconfianza (Miralles & Miralles, 2006).

En la actualidad el Mercado de Valores, como ya se menciond anteriormente, canaliza
los recursos financieros hacia las actividades productivas y se ha constituido en una
fuente de financiamiento y una opcion que ofrece rentabilidad a los inversionistas.

Tal es la importancia que tiene en la actualidad el mercado de valores, que existe un
creciente interés por los paises, especialmente aquellos que conforman América
Latina, en lograr una mayor y mejor integraciéon de los mercados, con lo que esperan
mejorar las posibilidades de inversién y crear un mercado con un gran numero de
emisores, esperando obtener la segunda capitalizacion bursatil mas alta y un alto nivel
del volumen transado (Sandoval, Vasquez, & Sabat, 2013). De lograrse esta
aspiracién, se fortaleceria la participaciéon del mercado publico de valores y previene
los incumplimientos financieros las consecuencias negativas que deterioran la

confianza en este tipo de mercado (Salazar & Rodriguez, 2012).

Participantes del mercado de valores

Los participantes del Mercado de Valores se describen a continuacion:



e La Bolsa de Valores: Facilitan las negociaciones de los valores y contribuye al
desarrollo del mercado. Se considera el lugar donde coinciden la oferta y la
demanda de valores.

e Las Casas de Valores: Son las empresas que se encargan de realizar las
operaciones de compra y venta de valores a partir de los intereses que
demuestren sus clientes, es decir ponen en contacto a quienes desean
comprar valores y quienes los ofrecen.

e Las empresas emisoras: Son aquellas que emiten los valores que se
negocian en la Bolsa de Valores.

e Los inversionistas: Son personas naturales o juridicas que tienen excedente
de dinero y lo invierten en la Bolsa de Valores, esperan recibir un rendimiento.

e La Superintendencia del Sistema Financiero: Es la institucion que se
encarga de la fiscalizacion y regulacion de todo el sistema bursatil. (Bolsa de

Valores de Quito, s.f.)

El producto interno bruto (PIB) y el mercado de valores

El Producto Interno Bruto (PIB) es el principal indicador para medir la riqueza de un
pais: donde se llega a considerar el valor de la produccion de bienes y servicios
finales, los cuales se expresan en términos monetarios, dentro de los limites de una
entidad, en un periodo determinado. (Rojas, 2012).

Existe un gran numero de estudios e investigaciones que relacionan el desarrollo de
los mercados financieros con el crecimiento econémico, detallando la importancia y los
beneficios que otorga su desarrollo para la economia de los paises (Moreno, Vasquez,
Hernandez, & Larios, 2015)

Las finanzas y el PIB tienen una relacién de dos vias, es asi que cuando la actividad
real se expande, las finanzas crecen como una respuesta a la creciente demanda del
sector no financiero (Sahay, Cihak, N'Diaye, & Barajas, 2015). De esta manera para
algunos autores, el comportamiento del Producto Interno Bruto es un indicador clave
también del funcionamiento de los mercados financieros y de valores de un pais.

El efecto que tiene el PIB sobre el Mercado de Valores radica en las expectativas que
se generan y que tienen influencia sobre la rentabilidad de los titulos de valor. Las
expectativas se encuentran en la mente de los inversores y por lo tanto son

incorporadas al precio.



Mercado de Valores del Ecuador

El Mercado de Valores en el Ecuador tiene un papel muy importante, principalmente
en el desarrollo econémico del pais, promueve la desintermediacion financiera, de esta
manera logra disminuir los costos financieros que tendrian las empresas emisoras de
obligaciones, papel comercial y demas participantes en procesos de titularizacion (De
la Torre, 2012). De acuerdo a (Zambrano, 2014), este mercado permite a los pequefios
ahorristas, que puedan acceder a ser accionistas de empresas que se encuentran
cotizando, pueden ser inversionistas en valores provenientes de procesos de
titularizacién, papel comercial, obligaciones y fondos de inversion.

En el Ecuador, aun es considerado limitado y de acuerdo a los Anuarios Estadisticos
del Mercado de Valores, las transacciones totales realizadas en la Bolsa de Valores en
relacién al PIB representaron en el periodo 2006 — 2010 entre el 8.9% y 9.4% del PIB
(Banco Central del Ecuador, 2013). Para el afio 2011, se experimentd una reduccion
en las inversiones en aproximadamente 1.300 millones de délares lo que represento el
5,7% del PIB. Cabe mencionar que en paises como Costa Rica, hasta se ha duplicado
el crecimiento de la economia, lo que ha llegado a ser un impedimento para que el
mercado sea canalizador de los excedentes del ahorro nacional hacia el sector de la
produccion (Pérez, Rivera, & Solis, 2015).

En cuanto al nivel de regiones, especialmente en la provincia del Guayas y Pichincha,
el Mercado de Valores opera bajo un nivel limitado en las transacciones diarias
realizadas, y los nuevos compradores de acciones por lo general son las pequefas
empresas establecidas en las ciudades de Guayaquil y Quito.

El Mercado de Valores ecuatoriano, se encuentra poco desarrollado, especialmente
como consecuencia de una marcada tradicion al financiamiento con deuda por parte
de las mismas empresas, es decir los pequefnos y medianos empresarios sienten
desconfianza de acudir al Mercado de Valores para obtener financiamiento, lo que
puede resultar en un grave problema en la democratizacién de los recursos (Pérez,
Rivera, & Solis, 2015).

A continuacion se muestra en la siguiente tabla el comportamiento de las ventas de los

Titulos de Valores en el pais.



TABLA 1. Negociaciones de Titulos de Valor en el Ecuador, afio 2016

heai
FPRIMER SEMESTRE 2016 SEGUNDO SEMESTRE 2016
TITULOS TOTAL TOTAL
ENE. FEB. MARZ. ABR. MAY. JUN. JUL. AGO. SEP. OCT. NOV. DIC.

Cenificados de tesoreria 51383 155904 124206 143.057 169571 250.716 894027 202.605 45.611 330.659 165343 145088 317.863 1400259
Cenificados de imversidn 102285 162.533 134100 160202 180122 210.501 949.530 135.770 153.060 123261 103.014 123.767 24128 733,000
Titulos del Banco Central 42544 36120 30.654 40747 32470 53503 263.137 10014 26579 2740
Papel Comercial Caro Cupdn 33.054 62103 02.625 66303 34883 36.680 146.638 65.160 543525 35360 50.537 737 33T 333288
Certificadn da Depdsito 30504 18535 403270 12866 386772 18197 800334 11037 141295 47314 76719 841785 M4TT? i £

Oiblizacianes 18120 15247 31108 53014 127550 26,593 38054 36554 53364 45206 4957
105623
Matas de Crédite 12120 19.697 22,866 8.133 10.020 =063 12703 9.580 7663 26.076 9331 65553
Aval Bancario 4371 4371 "
Acciones 2134 33541 42675 '
Natas de Crédite ISD 7.499 10354 17853 1
Letraz de Cambio 4.762 4.762 "

Valares de Contenido Crediticio Serie 2 a 17298
17298
Cenificado de imvarsidn Largo Plazo 42M 10.040 um 30.100 12,500 34500 12000 14.000 15.000 oo
Cupadn de Capital 313472 313485 646,957 -
Papel Comsrcial Cara Cupan 1 19.080 6421 26.410 i
Eonos del Estado 41857 41937 2.0538 T8.657 36019 17.896 15988 20.647 N
198 265
TOTAL 305583 456.427 1162839 502.161 1235431 689232 4321773 504.030 615.191 10246 497436 s.337 537930 3397220

Fuente: Eolsa de Valores de Quito (2017). Bolsa de Valores de Guayaguil (2017).

Los Titulos de Valor que se negocian en la Bolsa de Valores, generalmente para
efectos de su registro y de acuerdo a quien sea su emisor, se clasifican en titulos
publicos y privados (Solano, 2003). De acuerdo a la Bolsa de Valores de Guayaquil
(2013), entre los valores publicos mayormente negociados son: Titulos del Banco
Central, Bonos CFN, Bonos del Estado, Certificados de Tesoreria, Certificados de
Inversién, Notas de crédito, Cupones. Mientras que los Titulos de Valor privado, son
aquellos que comprenden tanto el sector productivo como el financiero. El sector
productivo comprende la emisién de titulos de valores por parte de compahias
andénimas, de economia mixta, en comandita por acciones y sociedades extrajeras,
utilizando las transacciones como mecanismo de inversion y crédito (Cardenas, 2014).
De acuerdo a la informacién de la Tabla 1, se observa que el Titulo de Valor con
mayor monto de negociacién son los Certificados de Tesoreria. Estos son valores
emitidos por el Gobierno, a través del Ministerio de Finanzas, cuyo propdsito es captar
recursos a corto plazo, para el afno 2016 sus negociaciones ascendian a 2.304.186
millones de ddlares.

En segundo lugar en negociaciones se encuentran los Certificados de Inversién, los
cuales son valores emitidos por companias financieras o secciones de mandato o
intermediacion financiera, cuyo propésito es la captacion de recursos. Se negociaron

por un valor de 1.682.848 millones de ddlares.
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El tercer titulo de mayor negociacion le corresponde a los Certificados de Depdsito,
éstos son certificados emitidos por las instituciones financieras, es importante
mencionar que los plazos, el valor nominal y las tasas de interés varian de acuerdo a
las politicas que maneje cada emisor. Las negociaciones de Certificados de Depésito
ascendieron a 1.148.761 millones de délares.

Con respecto al quinto y cuarto lugar en las negociaciones se encuentran el Papel
Comercial Cero Cupén y el Cupon de Capital. EI Papel Comercial Cero Cupdn es un
papel comercial cuya caracteriza es, que se negocia sin intereses y el emisor solo se
encuentran en la obligacion de pagar el principal al vencimiento, en el Ecuador en el
afo 2016 las negociaciones de este titulo de valor ascendieron a 679.926 millones de
dolares.

En cuanto al Cupdn de Capital, es un documento que tiene la obligacion de recibir un
determinado flujo de dinero que corresponde al pago de intereses y amortizaciones (o
solamente intereses), cada cierto periodo de tiempo. Para el afo 2016 sus
negociaciones ascendieron a 646.957 millones de ddlares.

De acuerdo a la informacién analizada, se observa que los titulos de valor de mayor
negociacién en el Mercado de Valores ecuatoriano corresponden a los emitidos por las
instituciones publicas, entre los que se encuentran Certificados de Tesoreria y
Certificados de Inversion con un porcentaje de participacion de las negociaciones
totales del 52%. Es relevante también acotar que estos titulos son de corto plazo.
Mientras que lo correspondiente a los meses de mayor negociacién, la Tabla 1
demuestra que en el primer semestre del 2016, los meses con mayor monto de
negociaciones son marzo y mayo con 1.162.839 y 1.235.481 millones de dolares
respectivamente. Mientras que en el segundo semestre del afo 2016, es Septiembre
con 710.246 millones de ddlares. En cuanto al mes con menores negociaciones, en el
primer semestre del afio de analisis es enero con 305.583 millones de dodlares,
mientras que para el segundo semestre le corresponde a octubre con 497.436 millones
de dolares.

De acuerdo a informacion publicada en la Bolsa de Valores de Quito, el afio 2016
representd el 65% mas de negociaciones frente al afo 2015, este desempeno puede
tener explicacion en un incremento en la emision de Titulos de Valor por parte del
sector publico, comportamiento que se demuestra en la Tabla1, donde ademas de los
Certificados de Tesoreria y Certificados de Inversién, negociaciones que mantienen un
comportamiento constante a lo largo del afno, se observa también un incremento en los

meses de marzo y mayo, inversiones correspondientes a Cupén de Capital.
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Los Certificados de Deposito también evidencian gran movimiento en los meses de

marzo, mayo y septiembre, coincidiendo con los periodos de mayor crecimiento.

TABLA 2. Negociacion mensual, empresas emisoras de Titulos de Valores en el
ano 2016

PRIMER SEMESTRE 2016 SEGUNDO SEMESTRE 2016

TR abp | ENE. | FEB. | MARZ | ABR | MAY. | JUN et JUL. | ACO. | SEP. | OCT. | NOV. DIC. it

SUPERDEFORTE 5.4 (SPD) SFD 7.000 43 7043 (i
CORPORACICN FAVORITA C.4 (SLU) SLU 2206) 1140|1766 1380 L1036 50| 8077 017| 2407 2337 337 1212 703 9.033
BANCO DE LA PRODUCCION 5.4 (PRD) FRD 460 460 46 40 333 43
CERVECERIA MACIONAL cNe 133 19 16 62 % 64 7 55 17 109
EOLE4 DE VALORES DE QUITO BVQ 3 3 (i
RETRATOREC 5.4 RIT 74 6 110 40 (1
RIO GRANDE FORESTAL RIVERFOREST RGF 6l 42 103 6l e 4 37 7 500
FIDEICOMISO HOTEL CTUDAD DEL RIO HCR 4“4 EL] EH 121 [
HOLCIM ECUADOR. 3.4, HLE R 192 50 206 44 4| 1138 2199 ] 123 39 2375
e ioen | Me | o IEEEEE : z
g.i.\:ru.\rro CLIMICO NACIONAL CONCLINA ik i 3 ;.
goagfgs-xgz _:.Gmcou ST L S SCD 3 46 110 138 b3 403 410 23 24 57
INVERSANCARLOS IsC 2l 15 100 136 44 44
EBANCO PICHINCHA CA PCH 285 3 42 1% 369 596 6064 2416 748 1544 763 13.531
INDUSTRIAS ALES INA e 72 17 17
;ﬂiﬁ’g&%ﬁm‘m” OMN 35 63 35 447 63 643 14 7 1
EANCO GUAYAQUIL 5.4. &YQ 7 2 11 27 ) 168 27 72 116 103 769
FIDEICOMISO MERCANTIL “CM HOTEL" CAMHOT 12 14 33 [
CONCLIMA 5.4 PREFERIDAS SERIEE coc 18 18 [
ERCO ERC 2.063 2.063 3 222 2439 2.692
FIDEICOMISO GMHOTEL VEAL 5 5 411 0 158 669
CRISTALERIA DEL ECUADCE 5.4 CRIDESA CRE 4 25 25
EANCO AMATONAS AMZ 0 L]
I;A_.L CAMPTNA FORESTAL (STRONGFOREST) STS 14 14 104 194
QUITOLINDO QUITO LINDO 54 QLD 30818 30828 [
BANCO SOLIDARIO 5.4 SLD 188 188 (]
LAENSENADA FORESTAL COVEFORESTS 54 EFR m a7 770 53| Le61 112 ) kL 1012
ALICOSTA BE HOLDING 5 A ABK 206 167 EEE] 266 116 ET3
RIO CONGO FORESTAL RCG o7 208 305 ]
MERIZA MRZ 0 163 273 [}
EL TECAL ETC E] 249 319 [
UNACEMECUADOR 5.4 CLF T 3 [
‘LA RESERVA FORESTAL (REFOREST) 5.4 REF 262 262 []
EANCO EOLIVARIAND C.A4 ELV 260 260 257 108 753 23 a7 1208
HOMEFOREST EL REFUGIO FORESTAL S & HFT 157 157 [
ERIKAPITAL S.4 BRI 0 2 20 23 200 102 123 613
LA COLINA FORESTAL HIL 0 248 243
CERR.Q VERDE FORESTAL § A EIGFOREST EIG 0 160 160
SURPAPELCORE SPP 0 5 15
LA CUNERE FORESTAL FEAKFOREST SA B 0 63 ] 492
LA VANGUARDIA FORESTAL YGD 0 235
TOTAL 10046 1944 5123 33552 3180|2266 56211 3355|9040 10.736| 4256 3578 5107 3647

Con respecto a los emisores, el mayor emisor del afio 2016 fue la empresa Quitolindo

Quito lindo S.A., compaiia que tiene como objeto social el estudio, planificacion,

12




administracion, desarrollo y explotacién de complejos hoteleros. Emitieron titulos por
30.828 millones de ddlares, el segundo mayor emisor es la Corporacion La Favorita
con 17.110 millones de dodlares. EI mes de mayor negociacion corresponde a
septiembre con 10.736 millones de ddlares y el de menor negociacién corresponde a
junio con 2.266 millones de délares.

El numero de companias listadas en las Bolsas de Valores del pais, se mantiene dos
veces menor a Colombia y tres veces al Peru, en condiciones similares a Bolivia.
Existe ademas un alto grado de concentracion de determinadas empresas en el
mercado bursatil; sin embargo, mientras la participacién en Venezuela y Colombia,
marca una tendencia a la baja, en el Ecuador se ha mantenido con un crecimiento
moderado y continuo en el periodo examinado. (Superintendencia de Companias,
2016)

La emisién de bonos corporativos del sector privado (obligaciones, papel comercial),
en el Ecuador, denota que existe un grado de estabilidad y confianza en los agentes
econdmicos, que permite la emision de los mismos a tasas fijas, aunque se mantienen
en promedios de mediano plazo, inclusive cortoplacistas. Sin embargo, el destino del
financiamiento se dirige en un 68% al sector financiero y solamente en un 32% al
sector productivo. Se observa que el mercado bursatil local mantiene una tendencia
estable, pero que debe fortalecerse, sea a través de la aplicacion de medidas
correctivas para corregir las distorsiones del mercado, o bien a través del equilibrio que

logre el mismo a través del tiempo (Superintendencia de Compaiiias, 2016)
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TABLA 3. Producto Interno Bruto (PIB). Aiio 2016

Agricultura 5.425. 114

Acuicultura y pesca de camaron 417.947|
Pesca (excepto camardn) 561.442
Petrdlec y minas 4.187.923
Refinacién de Petrdleo 1.093.588
Manufactura (excepto refinacién de petrdleo) 13.627.734
Suministro de electricidad y agua 1.804.150
Construccién 9427 764
Comercio 9.924 381
Alojamiento y servicios de comida 2.069.075
Transporte 4 .516.374
Correo y Comunicaciones 1.845.048
Actividades de servicios financieros 3.388.324
Actividades profesionales, técnicas y administrativas 6.740.923
Ensefianza Servicios sociales y de salud 8742713
Administracion pablica, defensa; planes de seguridad

social obligatoria 6.917.635
Servicio domeéstico 390.107]
Otros Servicios (™) 6.4587 280
Total Valor Agregado Bruto 90.171.529
Otros Elementos del PIB 7.630.652
PIB 187.073.740

En cuanto al PIB del Ecuador en el afio 2016, el mayor valor se encuentra
representado por manufactura en 13.627.734 millones de ddlares (excepto refinacion
de petréleo), seguido del comercio con 9.924.381 millones de ddlares, el sector de la
construccion con 9.427.769, ensefanza Servicios sociales y de salud con 8.742.713
millones de ddlares, agricultura con 8.429.116 millones de ddlares, en cuanto a las
actividades de servicios financieros, donde se encuentran las operaciones realizadas
en la Bolsa de Valores, participa con 3.388.324 millones de délares, lo que demuestra
el poco desarrollo del sector. Con respecto al Mercado de Valores, la participacion en
el PIB asciende al 5%.

En razon que la evolucion del PIB tiene diferente comportamiento, Escartin & Gonzalez
(2017), hace mencién de la Tasa de Variacion del Producto Interno Bruto, la cual es
una medicion frecuente que es utilizada en los estudios econdmicos para estudiar los
incrementos y disminuciones que experimenta éste indicador en determinados

periodos de tiempo, los cuales por lo general son anuales o trimestrales, es asi que su
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importancia esta dado a la hora de observar y medir el crecimiento econémico de un
pais o territorio, en porcentajes.

A continuacién se presenta la variacion experimentada por el PIB en el afno 2016,
informacion que fue obtenida del Banco Central del Ecuador y que se encuentra

expuesta en trimestres.

TABLA 4. Variacion trimestral del PIB

ANO I I I v

2016 -1.3 0.9 0.0 15

= =

Fuente: Banco Central del Ecuador

La variacion experimentada en el PIB en el primer trimestre del afo 2016 frente al
ultimo trimestre del afo 2015 es negativa, ubicandose en -1,3%. La explicacion de este
fendbmeno puede encontrarse en que la politica macroecondmica estima a la inflacion
como un fendmeno monetario, donde existe relacion inversa entre la inflacion y el
crecimiento de la economia (Moreno, Vasquez, Hernandez, & Larios, 2015). (ojo el tipo
de letra es diferente)

Es decir si en una economia, existe un crecimiento de la inflacion, la variacién del
Producto Interno Bruto disminuye como consecuencia de la contraccion de la
economia y una disminucién del consumo. Un gran porcentaje del PIB en el Ecuador
se sustenta en el consumo.

En el segundo trimestre del afio 2016, la variacion del PIB crecié en 0,90%, mientras
que para el tercer trimestre no se registré ningun tipo de comportamiento, es decir no
fue positiva ni negativa. Con respecto al cuatro trimestre del 2016, se experimenté el
punto mas alto del PIB con 1,5%, que de acuerdo al Banco Central del Ecuador, se
sustenta en el consumo de la poblacion.

Comparando el crecimiento del PIB con el comportamiento de las inversiones en la
Bolsa de Valores, se observa que en el primer trimestre del 2016 a pesar de que la
variacion del PIB se encontraba negativa, las inversiones se han incrementado, igual
comportamiento se observa en el segundo semestre del 2016. Con respecto a las
inversiones en el Mercado de Valores el primer semestre del afno 2016 represento al

periodo de mayor negociacion.
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Los meses de mayores negociaciones corresponden a los meses de marzo con
1.162.839 millones de dodlares, mayo con 1.235.481 millones de ddlares y septiembre
con 710.246 millones de ddlares, lo que demuestra de acuerdo a Ordofez (2016) que
la estructura del mercado de valores ecuatoriano, se basa en negociar papeles a largo
plazo, y que esta es adecuada para su estabilidad y evolucién, ya que muestra
confianza de parte de los inversionistas, permitiendo un desarrollo sostenido del
mercado de valores, asi como un adecuado financiamiento para las empresas

Es importante acotar también que para algunos autores, dos tercios del PIB se basan
en el gasto de los consumidores, siendo para un gran nimero de economias, solo un
indicador del crecimiento de la poblacion y del gasto de los consumidores. (Almeida,

2017). Es decir su relacion con el Mercado de Valores seria practicamente nula.
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Conclusiones

El comportamiento de las inversiones de los titulos de valore en el afio 2016,
demuestran que a pesar de que en el primer trimestre, el PIB se presenta con una
variacion negativa (-1,3%), las negociaciones del mercado de valores experimentaron
un crecimiento, especialmente en el mes de marzo, por un valor de 1.162.839 millones

de dolares.

De acuerdo a lo expuesto y a los resultados obtenidos en la investigacion, existe un
vinculo importante entre el desarrollo del Mercado de Valores de un pais y sus tasas
de crecimiento econdémico, a partir del segundo semestre del 2016 el PIB empezé6 de
demostrar crecimiento pasando de 0,9% a 1,5% en el ultimo trimestre del ano,
coincidiendo con el comportamiento constante del Mercado de Valores que en

términos generales se mantuvo constante a partir del segundo semestre del afio.
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Recomendaciones

Las Bolsas de Valores, tanto la de Quito como la de Guayaquil, deben ofrecer
informacién mas detallada acerca de la participacién del Sector Publico en el Mercado

de Valores, con valores histéricos que permitan realizar una mayor analisis.

Las Bolsas de Valores deberian ofrecer amplia informacién acerca de la relacion
existente entre las negociaciones realizadas en el mercado de valores y el PIB, el cual

puede convertirse en un claro indicador de la informacion financiera del pais.
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