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Resumen

El acceso al financiamiento financiero constituye un factor determinante para el crecimiento,
la competitividad y la sostenibilidad de las empresas pesqueras, especialmente en actividades
que requieren elevados niveles de inversion, capital de trabajo e innovacion tecnologica. En
este contexto, el mercado de capitales representa una alternativa frente al financiamiento
bancario tradicional; sin embargo, su utilizacion depende de las condiciones financieras,
técnicas y regulatorias de las empresas. Objetivo: Se evaluo la viabilidad del financiamiento
empresarial mediante instrumentos del mercado de capitales en las empresas del sector
pesquero del canton Manta, Ecuador. Metodologia: Se aplicd un enfoque cuantitativo, con
alcance descriptivo exploratorio y disefio no experimental transversal. La poblacion estuvo
conformada por 113 empresas pesqueras y se selecciond una muestra probabilistica de 87
organizaciones. Se utilizd una encuesta estructurada de 10 preguntas con escala tipo Likert,
dirigida a responsables administrativos y financieros. Resultados: Se identifico un bajo nivel

de conocimiento sobre instrumentos bursatiles, acceso limitado a informacion técnica
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y escasez de programas de capacitacion financiera. Conclusiones: El financiamiento a través
de mstrumentos del mercado de capitales mostré una viabilidad limitada en la situacion actual
del sector pesquero de Manta, debido a obstaculos financieros, técnicos, administrativos y
regulatorios. No obstante, podria constituirse en una alternativa futura mediante el
fortalecimiento de la educacion financiera, la transparencia corporativa y el acompanamiento

mstitucional.

Palabras clave: Mercado de capitales; financiamiento empresarial, sector pesquero; Acceso

al financiamiento; Educacion financiera; viabilidad fimanciera.
Abstract

Access to financial financing constitutes a determining factor for the growth,
competitiveness, and sustainability of fishing companies, especially in activities that require
high levels of investment, working capital, and technological imnnovation. In this context, the
capital market represents an alternative to traditional bank financing; however, its use
depends on the financial, technical, and regulatory conditions of the companies. Objective:
The feasibility of corporate financing through capital market instruments was evaluated in
the fishing sector companies of the Manta canton, Ecuador. Methodology: A quantitative
approach was applied, with a descriptive-exploratory scope and a non-experimental cross-
sectional design. The population consisted of 113 fishing companies, and a probabilistic
sample of 87 organizations was selected. A structured survey of 10 questions with a Likert
scale was used, directed at administrative and financial managers. Results: A low level of
knowledge about financial instruments was identified, limited access to technical
information, and a shortage of financial training programs. Conclusions: Financing through
capital market instruments showed limited viability in the current situation of the fishing
sector in Manta due to financial, technical, administrative, and regulatory obstacles.

However, it could become a future
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alternative through the strengthening of financial education, corporate transparency, and

institutional support.

Keywords: Capital markets; business financing; fishing sector; Access to Financing;

Financial Education; financial viability.
Introduccion

El financiamiento de las empresas es un elemento clave para la sostenibilidad, la
competitividad y el crecimiento de las organizaciones, porque afecta a la estructura del
capital, a la capacidad para invertir y al costo de los recursos financieros. Si las empresas
cuentan con fuentes de financiamiento apropiadas, pueden llevar a cabo sus operaciones,
implementar proyectos de crecimiento, introducir tecnologias novedosas y responder a las
exigencias del entorno econdmico. En este contexto, el mercado de capitales emerge como
un sistema alternativo para canalizar recursos de los inversores hacia las empresas a través
de instrumentos de renta fija y renta variable, lo que amplia las oportunidades de acceso al
capital mas alla del crédito bancario tradicional. El financiamiento bursatil tiene el potencial
de ayudar a diversificar las fuentes de financiacion, optimizar los plazos y disminuir la
dependencia de los sistemas bancarios tradicionales, particularmente en sectores productivos

que necesitan inversiones continuas y altos niveles de capital de trabajo (Fernandez Guerrero,

2024), (Martin Mato, 2023).

En América Latina, la escasa participacion de las empresas en el mercado de capitales
continia siendo limitada debido a factores estructurales que estan en relacion con la
baja cultura bursatil, la escasa educacion financiera y los requerimientos regulatorios.
Aunque los mercados bursatiles representan una oportunidad para fortalecer el
financiamiento, ampliar las fuentes de recursos y financiar proyectos de mediano y largo
plazo, gran parte de las pequefias y medianas empresas mantiene una marcada dependencia
del crédito bancario tradicional. Esta situacion responde, entre otros aspectos, al
desconocimiento técnico, los costos derivados del cumplimiento normativo y la limitada
preparacion administrativa y financiera de las organizaciones (Altman & Sabato, 2022). En
consecuencia, el acceso de las empresas al mercado de capitales no solo depende de la

existencia de tales instrumentos, sino también de la habilidad empresarial que tiene cada
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y bursatil podria favorecer la diversificacion de las fuentes de financiamiento y disminuir la

dependencia del sistema bancario tradicional.

Aunque las investigaciones anteriores han hecho aportes, la evidencia cientifica actual sigue
siendo insuficiente sobre si es viable financiar a las empresas del sector pesquero del canton
Manta a través de instrumentos del mercado de capitales. La mayor parte de las
investigaciones ha estado centrada en examinar el financiamiento de las empresas de forma
general, o las impresiones sobre el mercado de capitales, pero sin integrar simultaneamente
variables que puedan estar relacionadas con el conocimiento financiero, las condiciones
regulatorias, la disposicion empresarial y la capacidad economica de las organizaciones. En
consecuencia, queda abierta una brecha investigativa en cuanto a las condiciones reales de

las empresas pesqueras que les permiten acceder al mercado de capitales ecuatoriano.

En la presente investigacion, la viabilidad del financiamiento empresarial se entendié como
la capacidad potencial que tienen las empresas pesqueras de acceder a herramientas del
mercado de capitales de Ecuador. Ademas, se tienen en cuenta tres aspectos importantes: el
conocimiento sobre instrumentos financieros, lo que opinan los lideres de las empresas sobre
como acceder a ellos e identificar las barreras técnicas, regulatorias que limitan el acceso al mercado
de capitales. lo que proporciono un analisis mas extenso de las circunstancias que favorecen

o limitan el acceso a la financiacion bursatil.

A partir de la problematica planteada, se formulo la siguiente pregunta de investigacion: ;Es
viable que las empresas del sector pesquero de Manta obtengan financiamiento empresarial
mediante instrumentos del mercado de capitales ecuatoriano? En correspondencia con esta
interrogante, el objetivo general fue el de evaluar la viabilidad del financiamiento de una
empresa con instrumentos del mercado de capitales en las empresas pesqueras del canton
Manta. Con ello, el proposito fue identificar los instrumentos financieros aplicables a este
sector y sus principales condiciones de acceso. Identificar las barreras técnicas, regulatorias
que limitan el acceso al mercado de capitales. Ademas, se busco determinar el nivel de
conocimiento y disposicion de los responsables financieros para el uso de instrumentos

bursatiles.
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organizacion en mostrarse como una empresa transparente, solvente, financieramente

sostenible y técnicamente dotada de practicas adecuadas de gobierno corporativo.

En Ecuador, el sistema de financiamiento de las empresas se ha enfocado fundamentalmente
en la intermediacion bancaria y en mecanismos crediticios de corto plazo, mostrando una
escasa participacion de las empresas en el mercado de valores. A pesar de los esfuerzos de
las medidas regulatorias que han perseguido un mayor nivel de transparencia, un incremento
de la seguridad en las operaciones y la proteccion de los inversionistas, persisten dificultades.
Estas estan relacionadas con los costos operativos, los requisitos legales y la limitada
formacion financiera de los responsables empresariales (Araque Jaramillo, 2025). Estas
condiciones limitan el acceso a instrumentos tales como las obligaciones, el papel comercial
y la emision de acciones, limitando de este modo las posibilidades de expansion, inversion y

diversificacion financiera de diversos sectores de la produccion.

Bajo este contexto, el sector pesquero del canton Manta representa una de las actividades
economicas mas relevantes para la zona, en funcion de la generacion de empleo, las
exportaciones y la dinamizacion de la economia local. Sin embargo, las empresas pesqueras
necesitan altos niveles de inversion para financiar infraestructura, renovacion de tecnologia,
mantenimiento de equipos, logistica, certificaciones internacionales y capital de trabajo.
Dichas necesidades se desarrollan en un contexto en el que hay restricciones de
financiamiento, asi como costos de financiacion asociados al crédito bancario tradicional.
Esto pone de manifiesto la necesidad de estudiar fuentes alternativas para mejorar la

sostenibilidad financiera y la competitividad del sector (Banco Central del Ecuador, 2024).

Los antecedentes obtenidos en el marco del contexto ecuatoriano evidencian que la
participacion del empresariado en el mercado de capitales se sigue reduciendo. Gonzalez
Merchan y Montalvo Mancheno (2022) determinaron que las empresas ecuatorianas
conservan una marcada preferencia por el financiamiento bancario debido a la escasa cultura
bursatil y al desconocimiento de mecanismos financieros alternativos. De manera similar,
Castano Muentes (2021) identifico que las empresas pesqueras presentan limitaciones
relacionadas con la aplicacion de practicas de gobierno corporativo, auditoria y transparencia
financiera, factores que restringen sus posibilidades de acceso al mercado de valores. En

contraste, Miranda Chicaiza (2024 ) sostuvo que el fortalecimiento de la educacion financiera
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Revision de la literatura

Teorias de la estructura de financiamiento. La teoria de la jerarquia financiera, también
conocida como Pecking Order Theory, segiin Arévalo Lizarazo et al. (2022), propuesta por
Myers y Majluf, menciona que las empresas se enfocan en un orden de preferencia al
momento de financiar sus operaciones. En primer lugar, se dirigen a los recursos internos,
como las utilidades retenidas; cuando llegan a ser insuficientes, optan por el endeudamiento
y consideran la emision de acciones, identificando que las empresas buscan minimizar los
costos entre directivos e inversionistas, tomando en cuenta la eleccion de crédito bancario

antes que acudir al mercado de capitales.

Por otro lado, Chacon Arias et al. (2007) mencionan que fue desarrollada inicialmente por
Kraus y Litzenberger en 1973; sugieren que las empresas buscan alcanzar la estructura de
capital optima a través del equilibrio entre los beneficios y los costos de endeudamiento. El
uso de esta deuda genera ventajas fundamentales, priorizando el ahorro fiscal, que producen
los intereses deducibles del impuesto a la renta. No obstante, un incremento excesivo del
endeudamiento también aumenta el riesgo financiero, costos de insolvencia e

incumplimientos de pago.

Financiamiento empresarial y estructura financiera. El financiamiento empresarial
incluye todos los métodos por los cuales las organizaciones consiguen los recursos
economicos requeridos para llevar a cabo sus actividades operativas, financiar inversiones y
preservar su capacidad de expansion. Su relevancia esta vinculada con la liquidez, el grado
de endeudamiento, la estructura de capital y la sostenibilidad en términos financieros de las
empresas. El costo del capital, el plazo de pago, la capacidad para generar flujos de efectivo
y el riesgo financiero son elementos que se deben tener en cuenta al elegir una fuente de

financiacion.

Las organizaciones tienen la posibilidad de acudir a fuentes externas e internas de
financiacion. Las fuentes internas provienen sobre todo de la reinversion de utilidades, las
reservas y los aportes propios; en cambio, las fuentes externas abarcan las contribuciones de
los inversionistas, los préstamos bancarios, los créditos comerciales y los recursos que se

adquieren a través de instrumentos del mercado de capitales. Barreda (2010) sefialo que la
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apertura de las pequenas y medianas empresas al mercado de capitales puede extender sus
opciones de financiamiento y disminuir la dependencia de las fuentes crediticias

tradicionales.

Para gestionar el financiamiento, se requiere analizar la rentabilidad que se espera obtener
de las inversiones y su vinculo con el costo de los recursos empleados. Bea-Leyva et al.
(2023) sostuvieron que las decisiones financieras deben tener como objetivo preservar un
balance entre el riesgo y la rentabilidad, ya que una estructura de financiamiento inapropiada
puede danar la estabilidad financiera de la organizacion y su capacidad de pago. En
consecuencia, el acceso a nuevas fuentes de capital debe estar respaldado por una
planificacion financiera que permita determinar su viabilidad y sus efectos sobre el

desempeno empresarial.

Mercado de capitales como fuente de financiamiento. El mercado de capitales constituye
un componente del sistema financiero mediante el cual se canalizan recursos desde los
inversionistas hacia empresas e instituciones que requieren financiamiento. Este mercado
facilita la emision, colocacion y negociacion de valores de renta fija y renta variable,
permitiendo que las organizaciones obtengan recursos para financiar actividades

productivas, proyectos de expansion y necesidades de capital de trabajo.

De acuerdo con Real (2024), se define el mercado bursatil como el espacio en el que se
realizan operaciones de compra y venta de valores, permitiendo la interaccion entre oferentes
y demandantes de recursos financieros. Su funcionamiento contribuye a movilizar el ahorro
hacia la inversion productiva y ofrece a las empresas la posibilidad de acceder a fuentes de
financiamiento distintas de los préstamos bancarios. Asimismo, Fernandez Guerrero (2024)
destaco que el financiamiento mediante el mercado de capitales puede favorecer la
diversificacion financiera, ampliar los plazos de pago y reducir la concentracion de las
obligaciones empresariales en el sistema bancario. Estas caracteristicas adquieren especial
importancia en actividades econdmicas intensivas en capital, en las cuales las necesidades de

inversion y financiamiento son permanentes.

Instrumentos del mercado de capitales. Los instrumentos del mercado de capitales pueden
clasificarse principalmente en valores de renta fija y renta variable. Los instrumentos de renta

fija representan obligaciones de pago asumidas por el emisor, mientras que los
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instrumentos de renta variable otorgan a los inversionistas una participacion en la propiedad

y en los resultados de la empresa.

Entre los instrumentos con mayor potencial de aplicacion para las empresas pesqueras se
encuentran las obligaciones, el papel comercial y las acciones. Las obligaciones son valores
de deuda emitidos para obtener recursos de mediano o largo plazo. Mediante la utilizacion
de este instrumento, la empresa se compromete a devolver el capital recibido y a pagar los
intereses de conformidad con las condiciones de emision. Este tipo de mecanismo financiero
puede utilizarse para financiar la expansion de la empresa, la adquisicion de maquinarias, la

renovacion de tecnologias o inversiones en infraestructura.

El papel comercial puede ser un instrumento de deuda a corto plazo que permite cubrir
necesidades temporales de liquidez y capital de trabajo. Su utilizacion puede ser adecuada
para empresas que requieren financiar la compra de materias primas, gastos operativos,
inventarios o actividades vinculadas con su ciclo productivo. No obstante, su emision
demanda una capacidad financiera suficiente para atender oportunamente las obligaciones
adquiridas. Por otro lado, las acciones representan titulos de participacion patrimonial
mediante los cuales los inversionistas adquieren derechos sobre la propiedad y los beneficios
de la empresa. La emision de acciones puede fortalecer el patrimonio y reducir la
dependencia del endeudamiento; sin embargo, supone compartir la propiedad, la toma de

decisiones y los resultados empresariales con nuevos inversionistas.

Condiciones de acceso al mercado de capitales. La participacion de las empresas en el
mercado de capitales requiere que se cumplan unas condiciones financieras, legales y
administrativas para cuidar a los inversores y asegurar la transparencia de las operaciones.
Tal como sostuvo Lopez Pérez (2023), las empresas con menor desarrollo administrativo
enfrentan mayores restricciones para acceder a instrumentos bursatiles, debido a las
exigencias relacionadas con auditoria, divulgacion financiera y evaluacion de riesgos. Estas
condiciones pueden representar una barrera significativa para organizaciones que no
disponen de sistemas contables consolidados, controles internos adecuados o estructuras

formales de gobierno corporativo.

La transparencia financiera constituye uno de los principales requisitos del mercado de

capitales. Los inversionistas necesitan informacion suficiente, verificable y oportuna para
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evaluar la rentabilidad y el riesgo de los valores ofrecidos. Como afirman Ordonez Granda
et al. (2020), la confianza, la calidad de la informacion y los mecanismos de control son

elementos fundamentales para el funcionamiento eficiente de los mercados financieros.

Tal como expresa Castaiio Muentes (2021), las empresas pesqueras presentan limitaciones
relacionadas con gobierno corporativo, auditoria y transparencia financiera. Esas debilidades
limitan su capacidad para dar respuesta a las exigencias regulatorias y aumentan la
percepcion de riesgo para los potenciales inversores. Asi, la viabilidad del financiamiento
bursatil dependera tanto de la situacion financiera como del nivel de formalizacion y

organizacion empresarial.

Educacion financiera y cultura bursatil. La educacion financiera incluye los
conocimientos y capacidades que permiten interpretar informacion econdmica, evaluar
alternativas de financiacion y fundamentar las decisiones financieras. En el ambito del
mercado de capitales, la educacion bursatil facilita la comprension de los instrumentos que

existen, de los procesos de emision, las condiciones regulatorias y los riesgos asociados.

De acuerdo con, Altman y Sabato (2022) las pequefias y medianas empresas mantienen una
elevada dependencia del crédito tradicional debido, entre otras razones, al desconocimiento
de alternativas financieras y a la limitada preparacion para cumplir las exigencias del
mercado de capitales. Asimismo, Gonzalez Merchan y Montalvo Mancheno (2022)
determinaron que las empresas ecuatorianas presentan una marcada preferencia por el

financiamiento bancario tradicional.

La falta de conocimientos especializados puede impedir que los responsables financieros
evallien correctamente aspectos como el costo de emision, el plazo, la rentabilidad, el riesgo
y el impacto de los instrumentos bursatiles en la estructura financiera. Por esta razon,
Miranda Chicaiza (2024) planteo que el fortalecimiento de la educacion financiera y bursatil
podria contribuir a diversificar las fuentes de financiamiento y reducir la dependencia del
sistema bancario. Los programas de capacitacion y asistencia institucional cumplen una
funcion esencial en este proceso. Mediante el acompafiamiento de universidades, entidades
publicas, bolsas de valores y organizaciones privadas, las empresas pueden mejorar sus

capacidades administrativas y financieras. Segura Campoverde (2024) sostuvo que la
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representa una barrera para la emision de instrumentos bursatiles. En contraste, (Miranda
Chicaiza, 2024) enfatizO que una mayor formacion bursatil podria cambiar la forma
empresarial de entender el mercado de capitales y, de esta forma, fomentar su uso. Indica
que la escasa participacion no es algo que solo obedezca a una falta de capacidad financiera
sino también a la falta de informacién y a la falta de procesos de acompanamiento

mstitucional.

Viabilidad del financiamiento bursatil en las empresas pesqueras de Manta. La
viabilidad del financiamiento bursatil puede ser analizada como la potencialidad que puede
llegar a tener una empresa para acceder, utilizar y cumplir obligaciones derivadas de los
instrumentos del mercado de capitales, y esta potencialidad depende también del
conocimiento técnico, de la organizacion administrativa, de la transparencia y la disposicion

de los responsables empresariales.

Metodologia

La investigacion se llevo a cabo con un enfoque cuantitativo, ya que se recolectaron,
procesaron y analizaron datos numeéricos sobre el conocimiento. Se utiliz0 una encuesta
estructurada con una escala tipo Likert para medir las variables y se aplicaron procedimientos
de estadistica descriptiva para interpretar las respuestas. El alcance exploratorio se justifico
por la limitada evidencia cientifica disponible en relacion con el uso del financiamiento
mediante instrumentos del mercado de capitales en el sector pesquero ecuatoriano. En
concreto, se ha encontrado poca produccion académica enfocada en estudiar conjuntamente
las percepciones empresariales, asi como las condiciones financieras de las empresas

pesqueras de Manta.

Se utilizaron los disefos no experimental y transversal; es una investigacion no experimental,
debido a que las variables fueron observadas y analizadas a partir de las condiciones en las
que se presentaron dentro del contexto empresarial. Por otro lado, el caracter transversal se
vio motivado porque la informacion fue recabada en un tnico momento temporal, y no se

realizo un seguimiento longitudinal para las empresas ni para las
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educacion financiera es un elemento que favorece la diversificacion del financiamiento y

facilita la participacion empresarial en mecanismos alternativos de obtencion de recursos.

Financiamiento del sector pesquero. El sector pesquero se caracteriza por requerir
importantes recursos financieros para sostener sus operaciones y mantener su
competitividad. Las empresas deben invertir en embarcaciones, plantas de procesamiento,
sistemas de refrigeracion, maquinaria, almacenamiento, logistica, tecnologia y cumplimiento
de estandares sanitarios y ambientales. En el canton Manta, la actividad pesquera constituye
una fuente de trabajo, produccion y exportaciones importante. No obstante, las empresas
estan ubicadas en un ambito expuesto a las variaciones en los costos de los combustibles, la
existencia de materias primas, los precios internacionales, el tiempo atmosférico y las
exigencias que presentan los mercados externos. Las caracteristicas existentes incrementan

la necesidad de contar con liquidez y con fuentes de financiacion con plazos adecuados.

Como plantea, el Banco Central del Ecuador (2024) es importante la liquidez para la
estabilidad y el funcionamiento del sistema financiero, asi como para las empresas. Las
limitaciones de liquidez pueden poner en riesgo la continuidad de las operaciones, la
obtencion de insumos y la posibilidad de aprovechar oportunidades de inversion. Para las
empresas dedicadas a la pesca, esta situacion puede verse agravada por la estacionalidad de
la actividad y por los altos costos asociados al proceso productivo. El financiamiento bursatil
podria representar la obtencion de recursos para financiar la renovacion de activos, la
expansion de la capacidad instalada, la mejora de los procesos logisticos y la optimizacion
del capital de trabajo. Su viabilidad queda condicionada por la formalizacion empresarial, la
calidad de la informacion financiera, la capacidad de generar beneficios y el cumplimiento

de requisitos regulatorios.

Antecedentes sobre el financiamiento bursatil en Ecuador. A juicio de Gonzalez Merchan
y Montalvo Mancheno (2022), las empresas ecuatorianas priorizan los préstamos bancarios
debido al desconocimiento de los instrumentos alternativos, la percepcion de riesgo y los
costos asociados al cumplimiento normativo. Asimismo, Castaiio Muentes (2021), al analizar
el sector pesquero, evidenciaron dificultades vinculadas con transparencia financiera,
auditoria y gobierno corporativo. Estos elementos constituyen requisitos esenciales para

participar en el mercado de valores, por lo que su limitada aplicacion

Email: alpha@editorialsphaera.com Teléf.: +593 98500 5720



LPHY

\ International Journal /

Julio - diciembre, 2026

ISSN: 3091-1761

Vol. 4 -No. 2

DOI: https://doi.org/10.63380/aij.v4n2.2026.366

s
L Y
R
|

variables analizadas. Con el uso del método analitico, se pudo desglosar el objeto de estudio
en sus partes mas importantes, analizando por separado el conocimiento bursatil. Sin
embargo, el método deductivo se facilité a partir de fundamentos generales relacionados con

el mercado de capitales y los instrumentos bursatiles.

La poblacion estuvo conformada por 113 empresas pesqueras legalmente constituidas y
activas en el canton Manta, registradas en el Ministerio de Produccion, Comercio Exterior,
Inversiones y Pesca durante 2025. Para determinar el tamafio de la muestra, se aplico un
muestreo probabilistico aleatorio simple mediante la formula para poblaciones finitas. Se
considero un nivel de confianza del 95 %, un margen de error del 5 %, una probabilidad

esperada de 0,5.
La formula empleada fue la siguiente:

_ N=Z2xP x(Q
2« (N—-1)+2Z2+P+Q

n

Donde:
N = tamano de la poblacion; n = tamano de la muestra; Z = nivel de confianza; p =
probabilidad de ocurrencia; q = probabilidad de no ocurrencia; d = margen de error

permitido.
113 = (1,96)2% 0,5 = 0,5
n=
0,052 % (113 — 1) + 1,962+ 0,5 = 0,5

n= 87

Se determind una muestra aproximada de 87 empresas pertenecientes al sector pesquero
del canton Manta. Adicionalmente, mediante esta técnica se obtuvo informacion directa
sobre el conocimiento de los nstrumentos bursatiles, la percepcion de viabilidad, el acceso
a informacion técnica, las barreras regulatorias y la disposicion de las empresas frente al
financiamiento mediante el mercado de capitales; se realizaron 10 preguntas cerradas.

Los items se formulaban en funcion de una escala tipo Likert de cinco opciones de
respuesta; el instrumento fue sometido a validacion mediante 3 juicios de expertos.

La variable de mayor interés fue la viabilidad del financiamiento empresarial a través de
los instrumentos, entendida como la potencial posibilidad efectiva de que las empresas

pesqueras accedan, utilicen y cumplan con los requerimientos de la regulacion.
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Las dimensiones estan relacionadas con el conocimiento de los instrumentos bursatiles, por
lo que se incluyo la familiaridad. La segunda dimension comprendid la percepcion
empresarial sobre las condiciones de acceso, las oportunidades, los beneficios y las barreras

regulatorias; las encuestas fueron organizadas y procesadas utilizando Microsoft Excel,

JASP y Google Forms.

Resultados

A continuacion, se presentan los resultados obtenidos mediante las encuestas aplicadas a
87 empresas del sector pesquero del canton Manta, con el propdsito de conocer la
percepcion sobre la viabilidad de los mercados financieros como fuente de financiamiento

para las empresas pesqueras.

En cuanto a la familiaridad con los instrumentos financieros (Tabla 1): ;Esta familiarizado
con los instrumentos financieros de los mercados bursatiles (acciones, bonos, obligaciones,

etc.) como oportunidad de financiamiento?

Tabla 1

Familiaridad con los instrumentos financieros de los mercados bursdtiles (acciones, bonos, obligaciones,
efc.), como oportunidad de financiamiento

Opcion Frecuencia Porcentaje
De acuerdo 40 46.0%

En desacuerdo 11 12.6%
Indiferente 11 12.6%
Totalmente de acuerdo 20 23.0%
Totalmente en desacuerdo 5 5.7%
Total 87 100%

Los resultados mostraron que el 18.3% de los encuestados manifestd no estar familiarizado
con los instrumentos financieros de los mercados bursatiles (suma de "En desacuerdo" y
"Totalmente en desacuerdo"), mientras que solo el 69% declaro estar “De acuerdo” o

“Totalmente de acuerdo” y un 12.6% se mostro “Indiferente”.

Sobre la percepcion de viabilidad del financiamiento bursatil en Ecuador (Tabla 2):
(Considera que los mercados bursatiles en Ecuador ofrecen oportunidades viables de

financiamiento para las empresas pesqueras?
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Opciones Frecuencia Porcentaje

De acuerdo 31 35.6%

En desacuerdo 15 17.2%

Indiferente 28 32.2%

Totalmente de acuerdo 13 14.9%
_Totalmente en desacuerdo 0 0%

Total 87 100%

El 17,2% de los participantes se posiciond en desacuerdo, mientras que el 50,5% (suma de

"De acuerdo" y "Totalmente de acuerdo”) considerd que si existen oportunidades viables.

Un 32.2% se manifesto indiferente.

En cuanto al acceso a informacion técnica sobre instrumentos financieros (Tabla 3): ;La

empresa tiene acceso a la informacion técnica sobre los diferentes tipos de mstrumentos

financieros disponibles en los mercados bursatiles para evaluar alternativas de

financiamiento?

Tabla 3

Tipos de instrumentos financieros disponibles en los mercados bursdtiles
Opciones Frecuencia Porcentaje
De acuerdo 37 42.5%
En desacuerdo 9 10.3%
Indiferente 30 34.5%
Totalmente de acuerdo 10 11.5%
Totalmente en desacuerdo 1 1.1%
Tofal 87 100%

El 11.4% de los encuestados indico no contar con dicha informacion (suma de categorias

negativas), frente a un 54% que reporto acceso efectivo. Un 34.5% se mostro indiferente.

Respecto a la relacion entre requisitos legales y el riesgo o viabilidad de las empresas

pesqueras (Tabla 4): ;Los requisitos legales y regulatorios para acceder al financiamiento

mediante mercados bursatiles son claros y viables para las empresas pesqueras de Manta?

Tabla 4

Requisitos legales v regulatorios para acceder al financiamiento mediante mercados bursctiles

Opciones Frecuencia Porcentaje
De acuerdo 30 345

En desacuerdo 24 27.6%
Indiferente 17 19.5%
Totalmente de acuerdo 14 16.1%
Totalmente en desacuerdo 2 2.3%

Toftal 87 100.0%
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El 50.6% (suma de "De acuerdo" y "Totalmente de acuerdo") considerd que existe dicha
relacion. Un 27.6% se manifesto en desacuerdo, el 2.3% totalmente en desacuerdo, y un

19.5% se declar6 indiferente.

Sobre los beneficios potenciales de financiarse en los mercados de capitales (Tabla 5): ;Las

empresas pesqueras tendran mejores beneficios financiandose de los mercados de capitales?

Tabla 5

Beneficios financidndose de los mercados de capitales
Opciones Frecuencia Porcentaje
De acuerdo 40 46.0%
En desacuerdo 10 11.5%
Indiferente 17 19.5%
Totalmente de acuerdo 20 23.0%
Totalmente en desacuerdo 0 0%
Total 87 100%

El 46% se declaro "de acuerdo”, mientras que el 19,5% se mostro indiferente y el 11,5%

manifesto estar en desacuerdo. Ademas, el 23% demostro estar totalmente de acuerdo.

El resultado mas destacado se observo en la pregunta sobre mejora de la liquidez
empresarial (Tabla 6): ;Financiarse de los mercados de capitales puede mejorar la liquidez

de la empresa?

Tabla 6

Mercados de capitales

Opciones Frecuencia Porcentaje
De acuerdo 32 36.8%

En desacuerdo 6 6.9%
Indiferente 29 33.3%
Totalmente de acuerdo 20 23.0%
Totalmente desacuerdo 0 0.0%

Total 87 100%

El59.8% de los encuestados (suma de "De acuerdo" con 36.8% y "Totalmente de acuerdo"
con 23%) considero que financiarse en los mercados de capitales puede mejorar la liquidez

de la empresa. Solo el 6.9% se manifesto estar en desacuerdo y el 33.3% indiferente.

Enrelacion con la existencia de programas de capacitacion o apoyo institucional (Tabla 7):
(Existen programas de capacitacion o apoyo institucional (como instituciones educativas

o entidades privadas) para que las empresas pesqueras puedan acceder al financiamiento
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en los mercados de capitales?

Tabla 7

Programas de capacitacion o apoyo institucional
Opciones Frecuencia Porcentaje
De acuerdo 14 16.1%
En desacuerdo 33 37.9%
Indiferente 28 32.2%
Totalmente de acuerdo 10 11.5%
Totalmente en desacuerdo 2 2.3%
Total 87 100%

Los resultados evidenciaron una carencia significativa: el 40.2% (suma de "En desacuerdo"
con 37.9% y "Totalmente en desacuerdo" con 2.3%) negd la existencia de dichos

programas. El 27.6% reconocié contar con estos apoyos y el 32.3% indiferente.

Sobre la comparacion con préstamos bancarios tradicionales (Tabla 8): ;Cree que los
mercados bursatiles ofrecen oportunidades mas atractivas en comparacion con los

préstamos bancarios tradicionales (por ejemplo, tasas de interés, plazos, acceso a mayores

montos)?

Tabla 8

Mercados bursdtiles
Opciones Frecuencia Porcentaje
De acuerdo 40 46.0%
En desacuerdo 8 0.2%
Indiferente 22 25.3%
Totalmente de acuerdo 17 19.5%
Totalmente en desacuerdo 0 0.0%
Total 87 100.0%

Los datos mostraron que los mercados bursatiles se perciben mayoritariamente como una

alternativa mas atractiva que la banca tradicional.

Respecto a la dependencia de factores externos (Tabla 9): ;Considera que el acceso al
mercado de capitales depende de factores externos como la economia nacional y la

regulacion estatal?

Tabla 9

Mercado de capitales
Opciones Frecuencia Porcentaje
De acuerdo 40 46.0%
En desacuerdo 3 3.4%
Indiferente 20 23.0%
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Totalmente de acuerdo 24 27.6%
Totalmente en desacuerdo 0 0.0%
Total 87 100%

Existio un alto consenso en el que el acceso al mercado de capitales depende de factores

como la economia nacional y la regulacion estatal.

Finalmente, sobre la proyeccion futura (Tabla 10): ;Considera usted a futuro, los mercados
bursatiles podrian convertirse en una oportunidad de financiamiento para las empresas del

sector pesquero?

Pese a las barreras identificadas, los encuestados manifestaron una opinion
mayoritariamente optimista sobre la posibilidad de que los mercados bursatiles se

conviertan en una oportunidad real de financiamiento para el sector pesquero en el futuro.

Tabla 10

Oportunidad de financiamiento para las empresas del sector pesqiiero
Opciones Frecuencia Porcentaje
De acuerdo 37 42.5%
En desacuerdo 4 4.6%
Indiferente 22 253%
Totalmente de acuerdo 24 27.6%
Totalmente en desacuerdo 0 0.0%
Tofal 87 100.0

Se planted que las empresas pesqueras de Manta presentan un moderado nivel de
familiaridad con los instrumentos financieros del mercado bursatil. Se establecié que la
falta de informacion técnica y de programas de capacitacion constituye una barrera
estructural para el acceso al financiamiento bursatil; también fue confirmada, considerando
que la mayoria de los participantes indico no contar con acceso a informacion especializada
ni programas institucionales de apoyo. Se propuso que las empresas pesqueras perciben
potencial futuro en el mercado bursatil como alternativa de financiamiento, particularmente
para mejorar su liquidez empresarial. Los resultados evidenciaron una confirmacion
parcial, debido a que existio una percepcion favorable respecto a la mejora de liquidez; sin

embargo, persistieron limitaciones asociadas.
Discusion

Los resultados obtenidos evidenciaron que presentan limitaciones importantes respecto al
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argumentaron que la confianza, la calidad de la informacion y los mecanismos de control

representan factores fundamentales para el desarrollo de mercados financieros eficientes.

Respecto a los requisitos legales y regulatorios, establecieron que las empresas perciben
las exigencias normativas como uno de los principales desafios para el acceso a la
financiacion en el mercado de capitales. Esta percepcion resultd coherente con el marco
regulatorio ecuatoriano, ya que la emision de valores exige auditorias externas,
calificaciones de riesgo, transparencia financiera y el cumplimiento de estandares
corporativos. En este sentido, la investigacion mostro que la viabilidad del acceso al
financiamiento bursatil depende no solo de la intencion empresarial, sino también de la
capacidad institucional y financiera de las mismas para cumplir con los requisitos

regulatorios.

Enrelacion con los programas de capacitacion y apoyo institucional, la investigacion revelo
la significativa falta de mecanismos de formacion orientados al mercado de capitales. Este
hallazgo coincide con lo que sostiene Segura Campoverde (2024), cuando indica que el
fortalecimiento de la educacion financiera es un elemento fundamental para diversificar las
fuentes de financiacion de las empresas y disminuir la dependencia del crédito bancario

tradicional.

Finalmente, los resultados lograron reconocer que, a pesar de las barreras actuales, existe
una percepcion moderadamente favorable sobre el potencial futuro del mercado de
capitales como fuente de financiamiento para el sector pesquero. En este sentido, la
investigacion evidencio que la viabilidad del financiamiento bursatil en el sector pesquero

de Manta continua siendo limitada en la actualidad.

Conclusiones

Para concluir, se analizd que, uno de los objetivos esta orientado a identificar los
instrumentos disponibles en el mercado de capitales ecuatoriano que sean aplicables a las
empresas pesqueras de Manta y sus principales condiciones financieras mas importantes;
se concluyo que los instrumentos que tienen mayor potencial de aplicacion corresponden a
obligaciones, papel comercial y acciones. Sin embargo, el acceso a estos mecanismos se ve

condicionado por requisitos regulatorios relacionados con auditoria externa,
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conocimiento y utilizacion de instrumentos del mercado de capitales como alternativa de
financiamiento empresarial. En este contexto, el nivel de familiaridad identificado en la
investigacion reflejo una realidad similar a la reportada en estudios previos desarrollados
en sectores productivos ecuatorianos. Castano Muentes (2021) encontro que considerable
parte de las empresas pesqueras de Manta desconocian el funcionamiento del mercado
bursatil y sus instrumentos financieros. No obstante, aunque el nivel de desconocimiento
se modera, los datos obtenidos sugirieron una ligera mejora en comparacion con
investigaciones anteriores, lo que podria asociarse al incremento gradual de informacion

financiera disponible y al crecimiento del interés empresarial.

Desde una perspectiva analitica, los resultados permitieron identificar que el
desconocimiento financiero no constituye Unicamente una limitacion informativa, sino
también una barrera estructural vinculada con la capacidad organizacional de las empresas.
Diversos autores han sefalado que el acceso al mercado de capitales exige estandares
minimos de transparencia, control financiero y gobierno corporativo, elementos que
continuan siendo limitados en gran parte de las pequenas y medianas empresas
latinoamericanas. En este sentido, Lopez Pérez (2023) sostuvieron que las empresas con
menor desarrollo administrativo enfrentan mayores restricciones para acceder a
instrumentos bursatiles debido a las exigencias relacionadas con auditoria, divulgacion

financiera y evaluacion de riesgos.

Sin embargo, la investigacion mostro una contradiccion importante: aunque se hablo sobre
la viabilidad mmmediata del financiamiento bursatil, una buena parte de los encuestados
admitido que esto podria ayudar a mejorar la liquidez de las empresas. Este hallazgo resulto
consistente con lo esbozado por Martin Mato (2023), quien sefialo que los instrumentos del
mercado de capitales permiten diversificar fuentes de financiamiento y mejorar la
capacidad operativa de las empresas mediante recursos de mediano y largo plazo. Desde
esta perspectiva, los resultados sugirieron que el problema no radica exclusivamente en la
falta de interés empresarial, sino en la ausencia de condiciones técnicas e institucionales
que faciliten el acceso al mercado. En cuanto al acceso a informacion técnica especializada,
los resultados evidenciaron que gran parte de las empresas dispone de conocimientos
suficientes sobre instrumentos bursatiles, requisitos regulatorios y procesos de emision de

valores. Esta situacion reforzo lo planteado por Ordonez Granda et al. (2020), quienes
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transparencia financiera, calificaciones de riesgo y practicas de gobierno corporativo. Los
resultados indicaron que una parte de las empresas del sector tiene escaso conocimiento
sobre estos instrumentos, lo que limita su uso como alternativa real de financiacion

empresarial.

Sobre el segundo objetivo, orientado a identificar las barreras técnicas, regulatorias y de
conocimiento que limitan el acceso al mercado de capitales, se concluyo que las empresas
pesqueras de Manta enfrentan dificultades relacionadas con el acceso a informacion
especializada, la limitada capacitacion en instrumentos bursatiles y el cumplimiento de
requisitos regulatorios. Asimismo, se evidencid que aspectos como la auditoria externa, la
transparencia financiera, las calificaciones de riesgo y las practicas de gobierno corporativo

constituyen barreras que restringen su participacion en el mercado de capitales ecuatoriano.

Ademas, esta relacionado con medir el nivel de disposicion y conocimiento de los
responsables financieros frente al uso de instrumentos bursatiles, los resultados permitieron
concluir que el sector mantiene un moderado nivel de familiaridad técnica y acceso limitado
a informacion especializada sobre financiamiento mediante mercado de capitales.
Asimismo, una parte importante de los encuestados reconocid que este tipo de
financiamiento podria representar una alternativa futura de financiamiento para las
empresas del sector pesquero y representar una alternativa futura de financiamiento si

existieran mayores procesos de educacion financiera y acompanamiento técnico.
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