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RESUMEN

El mercado de valores tiene una gama de productos que permiten obtener rendimientos
econdémicos para sus inversionistas, a través de intermediarios financieros. Siendo el fondo de
inversion uno de los mdas conocidos y utilizados para obtener mejores beneficios. Los
administradores de fondos invierten el dinero depositado por muchos ahorradores en un
fondo comun de la manera mas rentable posible. De esta forma, el dinero se puede distribuir
entre diferentes valores u objetos. Dado que los fondos de inversion generalmente se pueden
vender en cualquier momento, representan una forma de inversion extremadamente liquida
para que el dinero esté¢ siempre disponible. El objetivo general es determinar los fondos de
inversion como alternativa para el financiamiento del sector camaronero de la ciudad de
Machala. Se ha elegido al sector camaronero porque sobresale por su crecimiento sostenido
en los ultimos afos, convirtiéndose en uno de los mas importantes del pais. La metodologia
aplicada fue la descriptiva usandose la técnica bibliografica. Para entender los beneficios de
los fondos de inversion se realizd un ejercicio practico en que se destind un valor econdémico
como inversion a un plazo de un afio, comparandose el rendimiento entre la administradora
de fondos con una institucién financiera privada y otra publica, en que se obtuvo mayores

rendimientos en el fondo de inversion.

Palabras claves: Mercado de valores, intermediarios financieros, fondo de inversion, sector

camaronero.



ABSTRACT

The stock market has a range of products that allow it to obtain economic returns for its
investors, through financial intermediaries. Being the investment fund one of the best known
and used to obtain better benefits. Fund managers invest the money deposited by many savers
into a common fund in the most profitable way possible. In this way, money can be
distributed among different values or objects. Since mutual funds can generally be sold at any
time, they represent an extremely liquid form of investment so that money is always
available. The general objective is to determine investment funds as an alternative for
financing the shrimp sector of the city of Machala. The shrimp sector has been chosen
because it stands out for its sustained growth in recent years, becoming one of the most
important in the country. The methodology applied was descriptive, using the bibliographic
technique. To understand the benefits of investment funds, a practical exercise was carried
out in which an economic value was allocated as an investment for a period of one year,
comparing the performance between the fund manager with a private and a public financial

institution, in which obtained higher returns in the mutual fund.

Keywords: Stock market, financial intermediaries, investment fund, shrimp sector.
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1. INTRODUCCION

Las empresas para aumentar sus actividades comerciales o productivas requieren de
financiamiento externo o capital, para tornarse mas competitivos, cubriendo los
requerimientos de la demanda del mercado. Para lograrlo, utilizan parte de las utilidades para
desarrollar estrategias de expansion, sin embargo, en ciertos casos es mas conveniente

hacerlo a través de créditos de instituciones financieras o de inversores.

Dentro del mercado existen los intermediarios financieros quienes juegan un papel
importante en el sistema financiero de un pais. Su finalidad es convertirse en una mejor
oportunidad para las personas que utilizan de manera comun las instituciones financieras para
destinar sus ahorros. Uno de estos intermediarios financieros mas conocidos son los fondos

de inversion, instituciones mas habituales que se ocupan de la intermediacion financiera.

Las empresas, en la mayoria de los casos, tienen como finalidad obtener ganancias
econdmicas a través de la comercializacion o produccion de bienes y/o servicios. Esta es la
fuente de fondos bésica para cualquier empresa, que luego de descontar costos y gastos se

obtienen las ganancias para la organizacion.

Los fondos obtenidos pueden ser destinados a la inversion de proyectos como fuente
adicional de ingresos. Como senala Flores y Zavaleta (2016) en paises desarrollados el
mercado financiero ofrece una alta gama de servicios por lo que es a menudo menos costoso
para la empresa obtener capital de inversores externos, y atraer a mas inversores a través de

estos incentivos para los accionistas puede resultar mas rentable en general.

En Ecuador, los fondos de inversion estan bajo el control de la Superintendencia de
Compaiiias quien es la encargada de supervisar los mercados de valores existentes en el pais.
Estos fondos de inversion, al prestar las garantias requeridas por la ciudadania, se convierten
en una alternativa viable y mas beneficiosa al obtener mejores tasas de interés que las

provenientes de los ahorros de las instituciones financieras ecuatorianas.

Como indica Giron (2015) los fondos de inversion podrian convertirse en una fuente de

financiamiento de capital de los sectores productivos del pais. En Ecuador, el camaronero



sobresale por su crecimiento constante, a tal punto que se ha convertido en el segundo

producto de exportacion no petrolero luego del banano.

El objetivo general es determinar los fondos de inversion como alternativa para el
financiamiento del sector camaronero de la ciudad de Machala. Por esa razon se ha planteado
un ejemplo practico en que se comparan las tasas de interés de instituciones financieras del
sector publico, privado y del fondo de inversion, para determinar la més conveniente para los

ahorristas o inversores.

La metodologia utilizada en la investigacion fue la descriptiva para establecer las cualidades
de los fondos de inversion. La técnica aplicada fue la bibliografica con la que se accedid a
revistas cientificas, libros, internet en busqueda de informacion confiable para el desarrollo

de la investigacion.



2. DESARROLLO
2.1. Antecedentes

Los mercados de valores hacen su aparicion cuando los paises del Nuevo Mundo empiezan a
tener relaciones comerciales. Las personas que estaban inmersos en este intercambio
comercial al querer incrementar su participacion en el mercado necesitaban grandes sumas de
capital que no lo podian obtener de manera individual. Como resultado, los comerciantes
empiezan a agruparse y aportar sus ahorros para convertirse en socios comerciales obteniendo
acciones segun sus aportaciones, pasando a crear compafias andénimas. Estas compaiiias
fueron creadas por los holandeses, convirtiéndose en un modelo para otras empresas que
enfrentaban problemas econdmicos. Las primeras acciones en papel fueron emitidas por la
empresa Dutch East India Co. En el afio 1602. Estos papeles podian ser utilizados por las

personas para su compra, venta intercambio, segin la conveniencia de su propietario
(Albisetti, 2018).

La idea se desarroll6 con tanto éxito, que esta practica de comercializar acciones se propagod a
otras potencias maritimas como Francia, Espafia y Portugal, llegando luego a Inglaterra. El
negocio comercial con el nuevo mundo era un éxito que dio lugar a la aparicion de mas
empresas que vieron impulsado su crecimiento con la Revolucion Industrial en que se

buscaba la manera de encontrar capital para nuevas operaciones financieras.

El crecimiento del volumen de acciones provocd que sea necesario la aparicion de un
mercado que sirva para su intercambio. En Londres, un grupo de comerciantes se retinen en
una cafeteria que la utilizan como punto de encuentro para negociar las acciones. Este lugar
es adquirido por esta agrupacion en el aio 1773 para darle el nombre de "bolsa de valores",
fundandose la primera organizaciéon de este tipo para su propagacion por los principales

paises del mundo.

En lo referente a Ecuador, la Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros (2018)
indica que la Bolsa de Valores y Productos fue fundada y establecida en sus inicios en la
ciudad de Guayaquil en 1935, dando paso a lo que luego seria el mercado de valores en

donde desempenan operaciones y actividades financieras en la actualidad. La creacion de la



Bolsa de Valores en Quito surgi6 en el afio 1969 de la mano del presidente de esa época que

junto a la Bolsa ya establecida de Guayaquil.

La primera ley de Mercado de Valores del Ecuador fue expedida para el afo de 1993 cuya
base general pudo instaurarse como la casa de valores sustituyendo agentes de negocios que
habian contactado con las empresas en el pasado y hasta el ultimo momento tenian un

dispuesto contrato.

El articulo 44 de la Ley de Mercado de Valores (2006) sefiala que las bolsa de valores deben
ser constituidas como compaiiias anénimas. La ley de Mercado de Valores fue por tltima vez

reformada en el 2014 donde se declaraban las normas que se rigen hasta la actualidad.

Con el tiempo, indican Pérez y Junco (2016) las bolsas de valores han tomado un papel
insustancial en el mercado de los paises en la era moderna, tanto que se ha instaurado en una
fuente de financiamiento tradicional en la mayoria de naciones donde la tasa de desarrollo
econdmico es mas avanzada y alta que la de los demas, generando un comercio estable y a la
vez rentable. No obstante, las bolsas de valores siguen presentes en todas las economias de

los paises del mundo que se encuentran sujetos a la ley de la oferta y la demanda.

Moreno et al. (2015) comentan que las bolsas de valores, motivados por la incorporacion de
los mercados por situaciones como: mejora en la transmision de datos, la globalizacion
financiera, liberacion de los mercados, han seguido un camino ascendente dentro del mercado
de valores que son regulados por el sistema financiero actual que rigen la mayoria de

gobiernos para su desarrollo econdmico independiente.

En el sector ecuatoriano, desde hace 46 anos que fue introducido el mercado de valores
adhiriéndose a la economia del pais hasta la actualidad. Como habito dentro de los paises
latinoamericanos, los negocios desde un principio se han ejecutado por el mercado comun
que ha sido impuesto por sus sistemas financieros. Como sefiala Pereira y Trujillo (2019) los
mercados de valores se han convertido en un termdémetro de la situacion econdémica de los

paises a través de sus indicadores bursatiles.

Sin embargo, Pérez et al. (2015) considera que al tener més acceso al mercado de valores por
dos sectores distintos, su desarrollo ha sido drasticamente bajo a comparacion de otros paises,
ya que los pequefios y medianos empresarios, que son la mayoria de empresas dentro de la

region, no acuden a ellos debido a la falta de cultura y conocimiento que se les brinda a los



usuarios acerca de su utilidad e importancia que podrian beneficiarlos al momento de
financiar sus proyectos y actividades organizacionales, convirtiéndose asi en un problema de
democratizacion de los recursos financieros que aporta la nacion y no es aprovechada por sus

pobladores.
2.2. Mercado de valores

Para Lezama et al. (2017) los mercados de valores son intermediarios financieros, dotados de
diferentes caracteristicas que beneficiarian al empresario comin dentro del pais como:
administrar el riesgo, promover proyectos, contribuir al ahorro, ayudar a las transacciones y
ademas factores que estan ligados a la innovacion tecnoldgica que son caracteristica de la

revolucidon contempordnea de la mano del crecimiento econdmico financiero de la nacion.

Los mercados de valores no son liquidos y estan concentrados, desempefiando un papel
importante en el crecimiento del mercado de valores y se considera como los principales
factores para su crecimiento. Cadena et al. (2018) considera que un sistema financiero bien

desarrollado mejora la eficiencia de la asignacion de capital con inversiones mas productivas.

De esta forma el mercado de valores tiene una funcion importante dentro de la economia de
un pais, cuyo desarrollo se convierte en un pronéstico favorable para su crecimiento
econdomico. Los indicadores juegan un papel decisivo para el desarrollo del mercado de
valores que a su vez incrementa el desempeno de las empresas (Canales, 2017). Esto lleva a
la expectativa de que, a medida que se desarrolle el mercado de valores, las empresas
preferirian el financiamiento mediante capital social al financiamiento mediante deuda a

cambio de una menor carga sobre las ganancias de las empresas.
2.3. Intermediarios financieros

El mercado financiero tiene un papel especial al transformar el ahorro en inversion de
acuerdo a la oferta y la demanda de recursos financieros (Hernandez, 2015). La oferta del
mercado financiero estd compuesta por personas o empresas que tienen un excedente
financiero. El mercado financiero permite a los hogares y empresas multiplicar su dinero

ahorrado, con mejores rendimientos que los bancarios.

La demanda conformada por las personas o empresas que desean capital para incrementar sus

actividades organizacionales (Montoya, 2016). Los recursos financieros propios de estas



organizaciones al no ser suficientes, lo demandan a través del acceso a recursos econdmicos

externos. Romero (2015) senala las funciones de los intermediarios financieros:
* Intermediacion entre la oferta y demanda de recursos econdmicos.

» Mayores alternativas para el inversor.

Transformar dinero en el tiempo.

* Disminuir cualquier tipo de riesgo financiero.

Los intermediarios financieros por la prestacion de sus servicios, disponen de sus recursos
financieros dentro de un periodo de tiempo previamente estimado, con una tasa de interés de
acuerdo al mercado. Los intermediarios no son instituciones bancarias, sino que el capital lo

transforman en inversion (Garcia, 2015).

De esta forma se convierten en una alternativa sobre las instituciones financieras, donde
captan recursos financieros de personas para colocarlos de manera profesional en el mercado

financiero a través de inversiones de fondos o valores.
2.4. Organismos de control de los mercados de valores en Ecuador

Los mercados de valores se rigen bajo la normativa del Coédigo Orgénico Monetario y
Financiero (2014) que en su articulo 1 sefiala que su finalidad es regular los regimenes de

valores del Ecuador.

El articulo 10 de la Ley de Mercado de Valores (2006) menciona que los mercados de valores
estan bajo la supervision de la Superintendencia de Compaiiias, en el articulo 37 indican que
el Banco Central y la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera, son los
encargados de autorizar las operaciones bursatiles. A continuacion, se exponen las funciones

en el mercado de valores de cada una de las entidades nombradas:

El Banco Central del Ecuador es la institucion rectora de las finanzas publicas que en el
Estatuto Organico de Gestion Organizacional por Procesos del Banco Central del Ecuador
que en su art. 2 expone que su funcion es gestionar la liquidez de la economia del pais, donde
se desarrollan las respectivas empresas, a través de politicas monetarias, financieras,

cambiarias, crediticias (BCE, 2017). De esta manera, el Banco Central del Ecuador es la



maxima instituciéon, que a través de politicas financieras, ejerce la supervision de los

mercados de valores.

Las Bolsas de Valores al ser compaiias andnimas estan bajo el control de la Superintendencia
de compaiiia, Valores y Seguros, organismo encargado de la organizacion y transparencia con

la que deben trabajar estas instituciones de valores (Supercias, 2018).

La Junta Publica y Regulacion Monetaria y Financiera es la encargada de la regulacion y
supervision en el ambito monetario, crediticio, valores y seguros, formando parte de la

estructura organizacional caracteristica de los sistemas de control en los mercados de valores

(Supercias, 2018).
2.5. Fondos de inversion

El fondo de inversion es una organizacion conjunta en que sus participantes reunen fondos
para su posterior inversion en distintos instrumentos financieros, cuyo manejo esta a cargo de
una administradora que es la responsable de llevar de manera profesional las inversiones a

desarrollarse (Wilson, 2019).

Se diferencian de los ahorros bancarios porque no estan dentro de una institucion financiera,
donde los riesgos son mayores y no estan garantizados, sin embargo las tasas de interés son
mas altas que las bancarias, impulsando a las personas a colocar sus ahorros en este tipo de

inversiones (Pantanetti, 2015).

En Ecuador, los fondos de inversion se rigen segiin el Reglamento para los Fondos de
Inversion (2002) que indica en su articulo 20 que para su constitucion y autorizacion por
parte de la Superintendencia de Compafiias debe de presentar el reglamento interno y un
contrato de incorporacion de cada fondo. A esto se suma el acta de constitucidn, calificacion
de riesgo de un organismo competente, contrato sobre la custodia entre la administradora del

fondo y una institucion financiera, empresa auditora encargada de dar sus servicios.

En un estudio realizado por Méndez y Quimis (2020) para el afio 2016 los fondos de
inversion en Ecuador se ubicaban en 6.500 millones de dolares donde tres empresas tenian el
control de mas del 50% como son Fideval, Trust Fiduciaria y Fiducia. Para el afio 2020 se
encuentran operativas 26 administradoras de fondos de las que 23 pertenecen al sector

privado y 3 al sector publico.



Los fondos de inversion ofrecen mejor tasas de interés a los inversionistas en comparacion
con las instituciones financieras a través de las tasas pasivas de las cuentas de ahorros. Las
tasas de las administradoras de fondos se ubican entre 3.30% al 7.40% de acuerdo al plazo

elegido por el inversionista.

Tabla 1: Rendimiento y plazo promedio de fondos de inversion

Tipo de Fondos de Fondos de largo plazo
producto disponibilidad
inmediata
Plazos 0-90 dias 90-180 180-270 270-360 1-3 aflos 3-10 afios
dias dias dias
Rendimientos 3,3% - 4% 5% - 6,10% - 6,10% - 7,00% - 7,00% -
5,40% 6,80% 6,80% 7,40% 7,40%

Fuente: Méndez y Quimis (2020)

2.6. Sector camaronero ecuatoriano

El sector camaronero se ha convertido en uno de los principales propulsores econémicos del
pais, convirtiéndose en el segundo rubro de exportacion no petrolero luego del banano. Datos
proporcionados por Varela et al. (2017) sefialan que 200 mil familias se encuentran
inmiscuidas en las actividades camaroneras en el pais, ademas de negocios relacionados
como laboratorios de larvas, transportes, empacadoras, fabricas y comercializadoras de

insumos, entre otros.

El sector camaronero para el afio 2019, antes de la pandemia, obtuvo un record de ventas que
significé un 27% de crecimiento en comparacion con el afio 2018 con US$ 3.375 millones de
dolares, segin datos proporcionados por la Camara Nacional de Acuacultura (2020),

convirtiendo al pais en el segundo exportador de camaroén en el mundo.

El mercado chino representa el 55% de las exportaciones ecuatorianas de camarén, seguido
de Estados Unidos con el 12%, Vietnam con el 10%, Espafia el 6%, Francia el 5%, Italia 4%
otros paises con el 8%. La provincia de El Oro representa el 35% de la produccion en el pais

con una extension de mas de 35 mil hectareas productivas (Alvarado, 2020).



2.7. Rendimiento economico del fondo de inversion

Los fondos de inversion se han convertido en elementos importantes dentro del mercado
financiero. Para Marin y Rubio (2001), el rendimiento del fondo de inversion se calcula de
acuerdo a su valor de participacion, indicador que se lo presenta de manera diaria por la
administradora de fondos. Su calculo parte de la division del patrimonio neto con la cantidad

de participaciones que estan en circulacion del fondo de inversion.

Para realizar una comparacion entre el fondo de inversion a crearse para destinarlo a capital
de trabajo, se realizard una comparacion con el Banco Pichincha y Banecuador que

pertenecen al sector privado y publico respectivamente.

Tabla 2: Caracteristicas de la inversion en Banco Pichincha

Descripcion Caracteristicas
Tipo de producto: Poliza de acumulacion
Inversion: US$ 5.000
Tiempo: 365 dias
Tasa interés: 2,86%

Fuente: Banco Pichincha (2020)
Inversion: Capital x Tasa de interés
Inversion: 5.000 x 2.86%
Inversion: 143.00

La pdliza de acumulacion durante el periodo comprendido de 365 dias con una tasa de interés
del 2,86% generara 143 dolares como ganancia a la persona que optd por este tipo de
inversion. Esto se da porque la tasa de interés del banco es baja, asi como el riesgo,

generando una baja rentabilidad al ahorrista.



Tabla 3: Caracteristicas de la inversion en Banecuador

Descripcion Caracteristicas
Tipo de producto: Certificado de inversion
Inversion: USS$ 5.000
Tiempo: 365 dias
Tasa interés: 6,00%

Fuente: Banecuador (Banecuador, 2020)
Inversion: 5.000 x 6,00%
Inversion: 300.00

El certificado de inversion en una institucion financiera del sector publico otorga una tasa de
interés del 6% para un ahorro de 365 dias, obteniéndose 300 dolares para la persona que
eligio este tipo de inversion. Esta institucion financiera ofrece una tasa de interés mas alta por
los ahorros a largo plazo, motivando al ahorrista a realizar este tipo de transaccion financiera,

y a su vez la institucion capta mas fondos para mantener sus operaciones crediticias.

Tabla 4: Caracteristicas de la inversion en Fondos de inversion

Descripcion Caracteristicas

Tipo de producto: Fondo de inversion

Inversion: USS$ 5.000



Tiempo: 365 dias

Tasa interés: 6,70%

Elaboracion: El autor
Inversion: 5.000 x 6,80%

Inversion: 340.00

La persona que escogio invertir su capital de 5.000 dolares durante 365 dias y a una tasa del
6.80% en el fondo de inversion obtendra 340 dolares por colocar sus ahorros en este tipo de

rubro financiero.

Esto significa que el fondo de inversidén obtuvo un rendimiento superior del 137,76% superior
que la inversion realizada en el sector privado, y 13,33% mayor que la institucion financiera
publica. Los fondos de inversion se convierten en una alternativa financiera viable para

destinar los ahorros de personas que deseen obtener mejores rendimientos sobre sus ahorros.



3. CONCLUSIONES

En el trabajo se realizd un ejercicio comparativo de inversion en que se eligid dos
instituciones financieras, una del sector privado y otra del publico. Se pudo observar que los

fondos de inversion tienen mejores tasas de interés pasivas para sus inversionistas.

El ejercicio determind que el fondo de inversion generd6 un 137,76% y 13,33% de
rendimiento mayor que en la institucion financiera del sector privado y publico de manera
respectiva, convirtiéndose en una alternativa financiera viable para el inversionista. El fondo
de inversion ofrece una mayor tasa de interés porque tienen un riesgo mas elevado que

mantener los ahorros dentro de instituciones financieras.

De esta manera el fondo de inversion permite que los inversionistas junten sus ahorros que se
invertiran en el sector camaronero para impulsar el capital de trabajo, donde su
administracion estard manejada por un grupo de expertos. Se invierte de una manera que no
solo reduce el riesgo, sino que también garantiza la seguridad y el rendimiento estable de la

inversion.

El proposito del fondo de inversion es brindar diversificacion, liquidez y economias de escala
que otorguen una ventaja competitiva a sus inversionistas sobre otras instituciones del
sistema financiero. Convirtiéndose en una oportunidad para las personas que deseen obtener
mayores rendimientos econdmicos en sus ahorros, y a su vez se impulsa este tipo de

inversiones que contribuyen al crecimiento y desarrollo del mercado de valores.
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