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Resumen

En los mercados financieros contemporaneos, la desmaterializacion de titulos es un
elemento vital en la globalizacion de los mercados de valores y la apertura de capitales a
nivel mundial; por tanto, el presente documento tiene gran importancia y actualidad por el
tema a tratarse y por la connotacion mundial que la desaparicion de papeles fisicos
representa para la desintermediacion financiera y las finanzas en general desde principios
del siglo XX.

La investigacion necesaria para el desarrollo de este documento genera la formacion
de nuevos conocimientos y perspectivas, permitiendo obtener una vision distinta del
capitalismo, las multinacionales y la concentracion de la riqueza, asi como un enfoque
analitico diferente a los ya conocidos por el autor.

Esta nueva generacion de conocimientos permite adicionar una mirada diferente a la
técnico-financiera enriqueciéndola a través de la perspectiva filosofica, la indagacion

cientifica y el enfoque social.
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Por tanto, se propone dentro del presente trabajo, desarrollar la innovacion como
aspecto de ciencia, tecnologia y sociedad + innovacion (CTS+I) y su impacto social dentro
del mercado de valores; para lo cual se establece como objetivo general: analizar el papel
de la innovacion en la desmaterializacion dentro del mercado de valores y su impacto social
en el Ecuador actual.

Para el cumplimiento del objetivo general indicado anteriormente, se propone
desarrollar los siguientes objetivos especificos:
e Fundamentar tedricamente las relaciones entre la innovacién y la desmaterializacion

en el mercado de valores y su impacto social.

e Andlisis de las interacciones entre la innovacion y la desmaterializacion en el

mercado de valores ecuatoriano y su impacto social.

Desde la Optica de la ciencia, tecnologia y sociedad + innovacion (CTS+I), el desarrollo
de esta investigacion genera nuevas perspectivas, al aportar el analisis critico que la
innovacion puede generar al mercado bursatil, desde un aspecto eminentemente social y de

equidad para sus participantes.

Palabras claves: desmaterializacion de titulos, mercados de valores, impacto social.

Abstract

In contemporary financial markets, the dematerialization of securities is an
importantly element in the globalization of the securities markets and the opening of capital
globally; Therefore, the present document has great importance by the subject to be treated
and by the global connotation that the disappearance of physical papers represents for the
financial disintermediation and the finances in general since the beginning of 2oth century.

The necessary research for the development of this document generates the

formation of new knowledge and perspectives, allowing obtaining a different vision of



capitalism, multinationals and the concentration of wealth, as well as an analytical approach
different from those already known by the author.

This new generation of knowledge allows adding a different look to the technical-
financial one enriching it through the philosophical perspective, the scientific inquiry and
the social approach.

Therefore, it is proposed within the present work to develop innovation as an aspect
of science, technology and society + innovation (CTS + I) and its social impact within the
stock market; For which it is established as a general objective: to analyze the role of
innovation in dematerialization within the stock market and its social impact in present-day
Ecuador.

In order to fulfill the general objective indicated above, it is proposed to develop the
following specific objectives:

. Theoretically base the relationships  between innovation and

dematerialization in the stock market and its social impact.

e Analysis of the interactions between innovation and dematerialization in the

Ecuadorian stock market and its social impact.

From the perspective of science, technology and society + innovation (CTS + 1), the
development of this research generates new perspectives, by contributing the critical
analysis that innovation can generate to the stock market, from an eminently social and
equity aspect to Their participants.

Key words: dematerialization of securities, stock markets, social impact.

Desarrollo

Fundamentos tedricos acerca de las relaciones entre la innovacion y la

desmaterializacion en el mercado de valores y su impacto social

Dentro de este acapite desarrollaremos fundamentos tedricos que permitan
esclarecer conceptos y connotaciones respecto a la innovacién como parte de la ciencia,

tecnologia y sociedad + innovacion (CTS+l), y su impacto social, asi como su posicion



como elemento diferenciador en favor o en contra de la concentracion de propiedad y
capital, asi como su repercusion en los paises subdesarrollados.

Inicialmente nos referiremos a la innovacion y su vinculacién con el impacto social,
como expresion de la categoria sociedad en la produccion, sus caracteristicas y

consecuencias.

En el documento elaborado por el Observatorio Cubano de Ciencia y Tecnologia
denominado: Investigacién sobre ciencia, tecnologia y desarrollo humano en Cuba 2003, se
conceptualiza el término innovacion “...al concepto mas depurado de innovacion. Es decir,
a poder materializar los frutos de la investigacion cientifica en procesos y sistemas
tecnoldgicos; y estos Ultimos, en productos nuevos y mejorados, y en resultados que fueran
reproductibles y comercializables en gran escala.” (Observatorio Cubano de Ciencia y
Tecnologia, 2003).

Como sefialan Mowery y Rosenberg, “... en el siglo XX, la innovacion se volvid
demasiado importante para quedar a merced de los caprichos del mercado y los ardides del
inventor individual ... A un grado mucho mayor del que somos conscientes, la ciencia se ha
convertido en un sirviente de la tecnologia industrial en las sociedades industrializadas.”
(Mowery y Rosenberg, 1992).

(13

Es relevante resaltar “...innovar no es patrimonio exclusivo de cientificos y
tecnodlogos, ni de este o aquel ministerio o empresa. Innovar es deber y placer de todos, de

la sociedad entera y de cada uno de sus integrantes.” (Montero, 2016).

La importancia de la competitividad es resaltada por Nufiez Jover: “La
globalizacion de los mercados, el paradigma tecnologico dominante, la competencia entre
los grandes bloques econémicos y la propia ideologia neoliberal, han convertido el tema de
la competitividad en el nucleo de las estrategias de empresas, gobiernos e instituciones de
investigacion. Ser 0 no ser competitivo resumen las opciones de sobrevivencia y triunfo o

fracaso y anulacion. “(Nunez, 1999).



La competitividad se ve respaldada por la innovacion, es decir, en la "introduccion
de una técnica, producto o proceso de produccion o de distribucion de nuevos procesos que

con frecuencia puede ser seguido de un proceso de difusion” (Martinez, 1994, p.516).

Ademas complementa: "Existen dos tipos: innovacion del producto e innovacién del
proceso (metodo de produccion). Frecuentemente implica desplazarse de una inversion... a
su utilizacion préactica comercial; aquellas invenciones que son introducidas dentro del
sistema regular de produccidn o distribucion de bienes y servicios constituyen "invenciones
técnicas™™; si bien las invenciones no son la Gnica fuente de innovacion en la economia. La
puerta de innovacién puede ser de dos clases (modelos lineales - secuenciales): 'empujada
por el descubrimiento’ (descubrimientos previos en ciencia y tecnologia) o 'arrastrada por la
demanda’ (demanda de mercado, evaluacion gerencial de necesidades en prospecto)".
(Martinez, 1994, pp.516-517).

El creciente grado de monopolizacion de las innovaciones cientificas® y
tecnoldgicas® son caracteristicas de las fuerzas productivas dentro de los modos de
produccion capitalistas, los cuales se enfocan en la polarizacion de la propiedad y de la
produccién, impidiendo a la poblacién en general una mejor y mas justa reparticion de la

riqueza.

No solamente resaltaba la inversion de ingentes cantidades de capital en el
desarrollo de nuevas tecnologias sino que el principal objetivo de estos descubrimientos era
garantizar su exclusividad. Respecto a este tema, Marx indica: “...Las fuerzas productivas
que brotan de la cooperacion y de la division del trabajo no le cuestan nada al capital. Son
fuerzas naturales del trabajo social. Tampoco cuestan nada las fuerzas naturales de que se

apropia para los procesos productivos: el vapor, el agua, etc. Y lo mismo que con las

1 Lo que caracteriza a una invencién es que se trata de la nueva solucién a un problema técnico o
funcional con intervencion humana, no estético o de otro caracter. Puede ser un producto o un
procedimiento o estar relacionada con ellos.

2 Ciencia es el conjunto ordenado de conocimientos estructurados sistematicamente.

3 Por tecnologia se entiende un conjunto de conocimientos de base cientifica que permiten
describir, explicar, disefiar y aplicar soluciones técnicas a problemas practicos de forma sistematica
y racional.



fuerzas naturales, acontece con la ciencia. Una vez descubierta, la ley sobre las
desviaciones de la aguja magnética dentro del radio de accion de la corriente eléctrica (...)
no cuesta un céntimo. (...) La ciencia no le cuesta al capitalista absolutamente “nada”, pero
ello no impide que la explote. El capital se apropia la ciencia “ajena”, ni mas ni menos que

se apropia del trabajo de los demaés. (Carlos Marx. El capital, t. 1, ed. cit., pp. 338-339).

Las leyes descubiertas por la ciencia no generaban ningdn costo al capital, pero si
las inversiones en investigacion y desarrollo que se traducian en aplicaciones tecnologicas
del conocimiento cientifico. ““...Asi como necesita un pulmoén para respirar, el hombre, para
poder consumir productivamente las fuerzas de la naturaleza, necesita también algin
artefacto “hecho por su mano”. (...) Para poder explotar estas leyes al servicio de la
telegrafia, etc., hace falta un aparato complicado y costosisimo.” (Carlos Marx. El capital, t.
1, ed. cit., pp. 338).

Por tanto, la fuerza de trabajo especializada de cientificos y demas profesionales se
enfocaban en la creacidn de nuevos procedimientos productivos y en la experimentacion de

innovaciones técnicas* destinados al servicio del capital.

“Sélo cuando la industria ha alcanzado ya un nivel muy elevado, cuando el capital
ha puesto todas las ciencias a su servicio y cuando, ademas, la maquinaria disponible le
procura ya apreciables recursos.” (Marx-Engels, 1963), este es un momento trascendental
del capitalismo, cuando el uso de la ciencia converge hacia la produccion, generando la
formacion de monopolios y constituyendo una relacion econdémica capaz de concentrar y
centralizar los recursos necesarios para conducir a la industria capitalista a su nivel superior

de desarrollo.

El doctor Jorge Nufiez resalta el contraste existente entre la época clasica y el
periodo actual, respecto a temas de tecnologia e innovacion: “En la época clasica del

capitalismo de la libre concurrencia, el capital no invierte ain en la obtencién de

4 Se entiende por técnica, un conjunto de habilidades y conocimientos que sirven para resolver
problemas practicos.



conocimientos cientificos. En cambio, el desarrollo del proceso de concentracion del capital
monopolista exige que una parte creciente del capital se invierta en la investigacion

cientifica y en sus aplicaciones tecnoldgicas” (Nufiez, 1998).

En esta época ocurre la transformacion del capitalismo monopolista de Estado, que
con el apoyo de la ciencia y los avances tecnoldgicos, se consolida a partir de los afios 40

del siglo pasado, como fuerzas productivas del capital monopolista transnacional.

La apropiacion por parte de la oligarquia financiera de la maquinaria del Estado
capitalista, crea las bases para la utilizacion de sus enormes recursos en el desarrollo de la
ciencia y la tecnologia en beneficio exclusivo de los monopolios. La concentracion y
centralizacion de la produccion de ciencia y tecnologia en las industrias monopolistas
auspiciadas por los Estados imperialistas deviene en un imperativo para el capital
transnacional. Este imperativo conduce a una lucha encarnizada entre las diferentes
oligarquias financieras por el monopolio de la ciencia y la tecnologia a escala transnacional,

y en consecuencia, a una concentracion monopolista sin precedentes.

Dentro de las innovaciones producidas en esta etapa, resalta principalmente la
reduccion del volumen de las materias primas, asi como la denominada miniaturizacion,
que disminuye en forma importante el consumo material por unidad de producto (lo cual ha

sido denominado con el término peregrino de “desmaterializacion™) .

Como consecuencia de las innovaciones tecnoldgicas que tienen lugar en la
organizacion de la produccidn, el proceso de trabajo sufre significativas modificaciones en
el interior de las empresas capitalistas, de los ciclos de produccion e, incluso, en la rotacion

global del capital.

No son pocas las implicaciones productivas de estos procesos impulsados por el
monopolio transnacional. Entre ellas, se encuentra la informatizacion, que permite la

creacion de un nuevo soporte material del dinero: el soporte electronico, que agiliza de



manera extraordinaria las operaciones financieras y facilita la conversion de la especulacion

en la forma dominante de la reproduccion del capital.

De la misma manera es ingenuo presentar la renovacion tecnoldgica® como un
proceso independiente de los contratiempos a los que se enfrenta todo capital productivo.
Cada dia resulta més dificil para los capitales individuales, en particular, para los no
monopolistas, encontrar una garantia de acrecentamiento en la esfera de la produccion

material.

Por supuesto, el movimiento tecnolodgico del capital tiene un “impacto social”,
contribuye a mejorar el nivel de vida de ciertos sectores de la poblacion (y a empeorar el de
otros). No obstante, “todas estas aplicaciones —basadas en el trabajo social — de la ciencia,
de las fuerzas de la naturaleza y de masas enormes de productos de trabajo se presentan
exclusivamente como medios de explotacion del trabajo, como medios de asimilacién de
plustrabajo y, por tanto, como fuerzas pertenecientes al capital y opuestas al trabajo”.

(Carlos Marx y Federico Engels. Obras, t. 26, parte 1, ed. cit., p. 399).

Al respecto el Informe sobre Desarrollo Humano 2001, del PNUD, senala: “La
tecnologia se crea en respuesta a las presiones del mercado y no de las necesidades de los
pobres, que tienen escaso poder de compra. Las actividades de investigacion y desarrollo, el
personal y las finanzas estan concentrados en los paises ricos, bajo la conduccion de
empresas transnacionales y a la zaga de la demanda del mercado mundial, dominado por

consumidores de altos ingresos” (PNUD 2001).

Los paises industrializados le dan total importancia a las politicas para la ciencia, la
tecnologia y la innovacion es creciente en los paises industrializados. Su medicion se

realiza con el aumento de la inversidn en estas actividades durante las Ultimas décadas.

En los paises latinoamericanos, no se logra trascender mas alla de meras intenciones

en politicas cientificas, tecnologicas y de innovacion; esto explica el porqué de los

5 Actualizacién a tecnologia de punta con sus correspondientes herramientas y productos.



limitados avances obtenidos tradicionalmente en las naciones no industrializadas se hayan
concentrado en actividades de naturaleza cientifica y, en mucha menor medida, en lo

relativo al desarrollo tecnologico.

Tampoco se concretan condiciones en esos paises para progresos significativos en
cuanto a procesos innovativos en gran escala y que son los que determinan las posiciones

competitivas de sectores y naciones en la economia mundial.

“Las encuestas de innovacion tecnolégica de la region, senalan que principalmente
en Ameérica Latina innovan mediante la adquisicion de bienes de capital y no mediante la
realizacion de I+D.” (RICYT, 2015, p. 71)

De la misma forma, se evidencia que el desarrollo de la ciencia y la tecnologia y de
los procesos de innovacion industrial en América Latina no es homogéneo entre los
distintos paises de la region como lo destaca el BID: “Los paises mas pequefios y pobres en
la region a menudo no tienen un marco institucional para la ciencia y la tecnologia, a
excepcién de unas pocas universidades y sus empresas medianas o0 pequefias usualmente no
tienen cultura o capacidad de [+D” (BID, 1998).

Albornoz acota:”...se puede decir que su impacto social sea equivalente en todos los
ambitos, al contrario, suele ser favorable para unos territorios y grupos sociales y

desfavorables para otros.” (Albornoz, 2014, p. 69).

“La suerte de la ciencia en paises subdesarrollados o en vias de desarrollo tiene que
ver no solo con factores de tipo econdémico y politico. El continuo ciencia - tecnologia -
sociedad - desarrollo exige en cualquier contexto una interrelacion efectiva de las mas
diversas formas de innovacion social (economica, tecnologica, institucional, educativa y
desde luego cientifica); en suma, un ambiente de creatividad social, una cultura innovadora,

necesaria para acceder al desarrollo” (Nufiez, 1999).
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Al respecto Nuifiez propone: “Uno de los temas mas complejos y relevantes que
tiene que asumir hoy el pensamiento CTS en América Latina es el de la interrelacion entre
innovacion y desarrollo social. La globalizacion en curso y su fuerte asentamiento en el
paradigma tecnologico dominante plantea un desafio incomparablemente mayor que

cualquier otro a los paises latinoamericanos y en general del Sur.” (Nuiez, 1999).

El doctor Nufez Jover ademas destaca la relevancia existente en la relacion entre
innovacion y desarrollo social de los paises subdesarrollados. “Es un tema que enlaza
cuestiones técnicas con valoraciones politica y éticas fundamentales. Las politicas
cientifico - tecnoldgicas y también las educativas, deben desplazar los viejos abordajes o
marcos conceptuales con los cuales operaban en el pasado y sustituirlos por ideas
contemporaneas, lo que requiere inevitablemente la comprension de los procesos de
innovacion social®. Hay que trabajar para la innovacién, pero colocando por delante
los objetivos sociales que ella debe atender. La educacion para la innovacion es parte
importante de la educacion CTS.” (Nufiez, 2014).

Ahora trataremos el desarrollo de los mercados de valores y particularmente el

sistema de desmaterializacion de valores, desde la perspectiva de la innovacion.

Los mercados de valores son mercados organizados y regulados en los que a través
de las Bolsas de Valores, se centralizan las ofertas y demandas de titulos admitidos a
cotizarse. Este es un mercado de desintermediacion financiera en el cual el inversionista o
ahorrista puede canalizar sus recursos directamente hacia los sectores productivos de la
economia sin la participacion de una institucién financiera. Al suprimirse este paso, y no
existir un banco como intermediario, el rendimiento que se gana es superior al generado al

colocar ese mismo capital en el sistema bancario.

De la misma forma, cuando una empresa requiere financiamiento, tiene entre sus
opciones, acudir a una institucion financiera y solicitar un préstamo comercial o acudir al

mercado de valores y emitir titulos para venderlos a inversionistas a través de las bolsas de

6 Innovacion aplicada a los grupos y estructuras sociales

10
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valores. La tasa a la que estas empresas venden sus titulos es menor que la que un banco le
cobraria con un préstamo. Asi mismo, el plazo de emisidn de sus valores es mayor que el

tiempo de pago que le otorgaria una institucion financiera.

Por estas consideraciones, el mercado de valores, también llamado mercado bursétil,
tiene gran auge e importancia a partir del gran éxito alcanzado por las sociedades andnimas

como forma juridica de las empresas en el siglo X1X.

El mercado inicialmente no se apoyaba en la tecnologia e innovacion, sus
negociaciones se realizaban fisicamente en un corro de negociacion, es decir, en un espacio
fisico en el cual se desarrollaban las compras y ventas de titulos inscritos, las cuales se

registraban manualmente.

Este sistema de registro de transacciones cerradas no generaba eficiencia y
transparencia para sus participantes, ademas se requeria de nuevas alternativas para mostrar
con mayor agilidad la informacién de las ofertas y demandas de titulos para conocimiento

de los interesados.

El auge de negociaciones y la apertura de los mercados traspasaron las fronteras
fisicas entre paises y nacieron las operaciones transfronterizas y la universalizacién de las

transacciones bursatiles.

Al mismo tiempo, el sector financiero superaba la limitacion que existia con el
movimiento de capitales fisicos, innovando el mercado al implementarse el soporte
electronico, que generaba una fluidez extraordinaria a las operaciones financieras y la
transferencia global de fondos; creando un beneficio indirecto para agilitar el pago de las

operaciones bursatiles por parte de compradores a vendedores, sin limites geograficos.

11
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Al encontrarse superado el problema que se presentaba en el pago de las
transacciones en el mercado de valores, resaltaban mas las restricciones en la circulacion,

fraccionamiento y custodia fisica’ de los titulos que se vendian en las bolsa mundiales.

Por ejemplo, un inversionista japonés tiene la intencion de adquirir titulos emitidos
por una empresa canadiense en la bolsa de Londres, es factible el pago monetario desde
Japon a traveés de Inglaterra para ser depositado, de ser necesario, en una cuenta en Canada;
pero el movimiento fisico del titulo adquirido, si se considera una gran limitante tanto para

el empresa canadiense emisora del titulo, como para el inversionista comprador japonés.

En la época monopolista puramente industrial, se presento la necesidad de disminuir
en forma importante el consumo material por unidad de producto, lo cual fue denominado

con el término de “desmaterializacidon”.

En los mercados financieros se aplico el mismo término para definir la desaparicion

de los titulos fisicos o cartulares y el nacimiento de los titulos “desmaterializados”.

Para su control, esta nueva forma de emisidn de valores, se mantenia respaldada en
forma dual: en un registro electronico dentro de un sistema informatico y mediante asientos
contables. Era necesario por temas funcionales y de seguridad el establecimiento de un
responsable que centralice la administracion de esta informacion y el registro de
transferencias cuando se presenten operaciones de compra venta de titulos; de esta forma

surgen los Depdsitos de Valores en el mercado bursatil.

Las innovaciones que se generaron producto de las necesidades del mercado y su
especializacion implicaron la transformacion de las “mercancias” que se transaban
bursatilmente, pero también conllevaron una profunda reestructuracion de los procesos

internos.

7 Circulacion: movilizacion de un titulo valor desde el espacio fisico del vendedor al destino del
comprador. Fraccionamiento: la escision de un documento financiero en mas de una parte.
Custodia Fisica: resguardo de los valores en lugares especializados para su proteccion y cuidado.

12
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La nueva estructura separd el proceso de contratacion o de negociacion que se
realiza por los participantes a través de los sistemas de negociacion que las Bolsas de
Valores proveen y la post-contratacién o cumplimiento que corresponde a la compensacion,

liquidacion y registro, que se realiza en los Depdsitos de Valores.

En las proximas lineas se analizara el impacto que estas innovaciones del mercado

bursatil generaron:

Las innovaciones alcanzadas en la globalizacion de los mercados de capitales y de
valores se encontraban disponibles para beneficio de cualquier persona natural o juridica
que tuviera intencion de participar en los mercados. Teo6ricamente esta afirmacion era una
realidad, pero en la practica, no cualquier inversionista tenia la posibilidad de accesar al
mercado bursatil mundial, ya que existen montos minimos de inversion para que esta
decision financiera sea rentable; es decir, si las personas que tenemos nuestros pocos
ahorros nos introducimos a comprar y vender valores en mercados internacionales, no
ganariamos, sino que tendriamos pérdidas, siendo esta una limitacion para la participacién

de los que no sean grandes capitalistas.

De la misma forma ocurre con la intencion de pequefias y medianas empresas de
obtener financiamiento en estos mercados mundiales, ya que los costos de inscripcion y
mantenimiento son muy altos y por tanto las emisiones tienen que ser de cientos de

millones para que sean convenientes para este tipo de empresas.

Con lo cual, es evidente que este tipo de mercados financieros mundiales, que en
teoria son accesibles para todos, tienen barreras de acceso para la mayoria y sus beneficios

reditian Unicamente para ciertos sectores privilegiados de la economia mundial.

Esta desigualdad se vuelve evidente entre los paises desarrollados vy
subdesarrollados, ya que son en las potencias econdmicas donde residen los mercados
bursatiles mas importantes y con mayores volumenes transados y donde las multinacionales

y gobiernos cotizan sus valores bursatiles.

13
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No existe una apropiacion justa de los resultados de la innovacién y no promueve
una mejor distribucién de la riqueza mundial; es mas, se puede afirmar que ha potenciado la

polarizacién de la concentracion de capitales.

Con los nuevos beneficios tecnolégicos desarrollados para los mercados financieros,
se benefician los grandes capitales, no tienen fronteras y pueden movilizarse sin
restricciones de mercado en mercado buscando las mejores oportunidades para sus
intereses. Grandes crisis econdmicas se han generado cuando grandes capitales mundiales
se concentran en paises subdesarrollados y de un momento a otro deciden migrar a otro
destino, por esto es que muchos paises han establecido barreras a las salidas de este tipo de

movimientos financieros, tipificados como capitales golondrinas.

Otro tema a resaltar que se generd con estos avances, es el tipo de registro que se
realiza para titulos desmaterializados en los depoésitos de valores de los mercados
internacionales; en otras palabras, como se establece la propiedad de los titulos que se han
adquirido. En este proceso se desarrollo una estructura compleja que impide conocer por
parte de las distintas autoridades, quien es el inversionista que adquirié un especifico titulo
valor. Esta figura beneficia a ciertos tenedores, ya que les permite ocultar grandes
cantidades de recursos invertidos en titulos desmaterializados por razones como
enriquecimiento ilicito, patrimonio no declarado, lavado de dinero, evasion de impuestos,

entre otros.

Analisis de las interacciones entre la innovacion y la desmaterializacion en el mercado
de valores como elemento integrador de las finanzas en el Ecuador actual y su impacto

social.
Inicialmente el mercado de valores en el Ecuador acogia principalmente a los

participantes de las ciudades de Guayaquil y de Quito. Esto ocurria por las limitaciones

tanto de las condiciones de negociacion, como de la forma de emision de los titulos.
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Las Bolsas de Valores, como proveedores de los mecanismos necesarios para
vincular ofertas y demandas, realizaban ruedas de piso que se desenvolvian dentro de las
instalaciones de cada institucion. Por ejemplo, si un operador de Quito deseaba cerrar
operaciones en la bolsa de Guayaquil, tenia que realizar un viaje aéreo o terrestre a fin de
tener presencia en la ciudad de Guayaquil para cerrar operaciones. Esta restriccion impedia
el desarrollo del mercado bursétil.

Se necesitaban soluciones innovadoras para resolver esta problematica y nacid la
idea de superar estas barreras a través del desarrollo de un sistema computacional
transaccional que permitiera conectarse a un mercado virtual integrando a todos sus
participantes; producto de este emprendimiento se implementé inicialmente en la bolsa de

valores de Guayaquil, el sistema electrénico bursatil como mecanismo de negociacion.

Antes existian dos mercados paralelos que generaban ineficiencia en la formacién
de precios nacionales de los titulos, por lo que posteriormente se establecio al SEB como
unico sistema transaccional del Ecuador, integrando dentro de un solo mercado a las
negociaciones de las bolsas de valores de Guayaquil y de Quito. Esto permitié ademas
mayor fluidez en el mercado ya que permitié acceder a participantes naturales y privados de
otras ciudades del pais de los beneficios de inversion y financiamiento que el mercado de
valores posee.

La novedad bursatil que significo el manejo de un sistema transaccional que
utilizaba un software para conectar a los participantes del mercado y que a través del
mismo se conozcan en linea las ofertas y demandas, asi como el cierre de negociaciones,

superd los limites patrios y otros mercados bursatiles acogieron la misma idea.
A abril del afio 2016, el sistema electronico bursatil esta siendo utilizado en los

mercados de valores, over the counter o de divisas de los siguientes paises: México, Peru,

Chile y Paraguay, entre otros.
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Superada el problema de negociacion en Ecuador, se apunté a superar las
limitaciones que los papeles fisicos presentaban, como son la circulacion, el

fraccionamiento y la custodia fisica.

Con esta necesidad latente, se constituyd el dep6sito de compensacion y liquidacion
de valores del Ecuador - Decevale y el inicio de desmaterializacion de titulos en el
Ecuador, sin la necesidad de compra de tecnologia del extranjero ya que se desarrollo
internamente un sistema que permitio prestar los servicios necesarios para nuestro mercado
con apertura a ventas al extranjero. De esta forma ya se podian comprar o vender titulos
entre regiones del pais sin condicionar el cierre por la ubicacion geografica de los

participantes.

De la misma forma, esto ocurria con la venta parcial de papeles: si un inversionista
tenia un titulo fisico de 50 mil délares, solo podia venderlo por su totalidad, con la

desmaterializacion, este tenedor tenia la facilidad de hacer ventas parciales.

Hay que resaltar que existe diferenciacion entre la aplicacion de la
desmaterializacion a nivel mundial y la ecuatoriana. Un punto importante a destacar es la
forma de registro de los duefios de los papeles en el deposito ecuatoriano porque
propendemos a la transparencia de la informacion; es decir, se conoce a plenitud el detalle
de los tenedores de los valores. Esta informacion goza del principio del sigilo bursatil pero
es revelable para las entidades de control y se aplican los principios sobre licitud de fondos.

Adicionalmente se desarrollaron nuevos y mejorados productos y servicios, entre los

que destacan:
e Gestion de pago: ya no es necesario acudir a realizar el cobro de los vencimientos

de sus papeles, automaticamente se realiza la transferencia del dinero a la cuenta

establecida por el tenedor.
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e Libro de acciones y accionistas: las empresas que negocian acciones reciben el
servicio del libro de acciones y accionistas, evitando el manejo interno por parte de

un &rea especializada de la compafiia, con los costos que esto representa.

e Informacion en linea para ente de control: La superintendencia de compafiias,
valores y seguros realiza el seguimiento del mercado y las revisiones
correspondientes con el objetivo de tener un mercado justo y transparente. Como la
informacion esta centralizada en el Decevale, la informacion esta disponible con

acceso en linea y tiempo real para aun control mas efectivo.

Se ha resumido el mercado bursatil ecuatoriano desde el enfoque de la innovacion,
resaltando los avances y pasos que se han dado a favor de dar un servicio mas justo e

igualitario a todos los participantes.

Se trabaja con la intencion de que nuevos interesados puedan acceder a conocer el

mercado:

e Pequefios inversionistas que pueden mejorar la rentabilidad de sus ahorros en la

bolsa, en lugar de depositar su dinero en una institucién financiera.

e Pequeiias y medianas empresas que necesitan financiamiento y se ven limitadas por
las condiciones bancarias de los créditos, ahora tienen como alternativa al mercado

de valores.

Ademas es importante acotar que el estado central tenia limitaciones en los montos de
los papeles fisicos que vendia en el mercado interno; al ser ahora emisiones
desmaterializadas, cualquier persona puede adquirir bonos del estado, ayudando al

financiamiento del déficit de presupuesto general del estado.
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Adicionalmente, este proceso de desmaterializacion abre las puertas a que las empresas

ecuatorianas diversifiquen mucho mas sus medios de financiamiento y accedan a la

inversion extranjera en bolsa.

Conclusiones

Producto de la revision que se realizd respecto de los conceptos de innovacion e
impacto social y su relacion con las finanzas, se establece que las innovaciones
realizadas con el movimiento de capitales en la globalizacion de las finanzas a
repercutido en beneficio de los grandes capitales industriales y en detrimento de

pequefios ahorristas y Pymes®.

La bdsqueda de material bibliografico de autores ecuatorianos permite afirmar la no
existencia de repositorios, ni revistas ecuatorianas especializadas en ciencia,

tecnologia y sociedad + innovacion (CTS+I) en el Ecuador.

El desarrollo tecnoldgico del mercado bursatil mundial y la implementacion de la
desmaterializacion de titulos de valor ha favorecido la concentracion de la riqueza

de la oligarquia financiera.

La importancia que ha significado en el Ecuador el avance tecnolégico en las bolsas
de valores con la creacién de un sistema transaccional nacional desarrollado por
expertos ecuatorianos, permitiéndole competir en servicios con mercados de paises

desarrollados.

Qué existe innovacion en los depositos de valores del Ecuador al crear en forma
exitosa un software para el registro electronico y control de los valores

desmaterializados en el pais.

8 Pequefias y medianas empresas.
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