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RESUMEN

El presente trabajo consiste en un proyecto para incrementar la participacion de
mercado de Metrovalores Casa de Valores S.A., con un enfoque en la
negociacion de bonos del estado entregados a jubilados del magisterio,
posicionandose como un referente de asesoria en el mercado de bonos del
estado. Anualmente se asignan bonos a mas de 4 mil profesores jubilados y se

negocian mas de USD 200 millones en bonos de este tipo.

Para esto se realizd un andlisis de la industria (PESTEL), junto con un estudio
de las cinco fuerzas de Porter y de los factores externos e internos de la empresa.
Se concluye que Metrovalores posee importantes oportunidades y fortalezas que
se pueden aprovechar para desarrollar un plan de negocios exitoso.
Adicionalmente, el estudio de mercado realizado a 94 profesores jubilados
ratifico el buen posicionamiento de la casa de valores en este mercado y su

potencial de crecimiento al implementar las acciones planificadas.

Tras el andlisis de la estrategia de los principales competidores de la empresa 'y
la aplicacién tacticas de penetracion en el mercado, el plan busca promover el
crecimiento en este mercado con acercamiento directo a los clientes. Los
mecanismos elegidos son reiniciar las visitas a clientes en provincias, gestiones
limitadas por la pandemia, realizar eventos y webinars apoyados por un plan de
marketing especifico para fortalecer la presencia de la marca en los lugares
donde existen potenciales clientes. Las proyecciones financieras demuestran
gue una inversion adicional en este segmento de mercado incrementa la

rentabilidad de la empresa.



ABSTRACT

This work consists of a project to increase the market share of Metrovalores Casa
de Valores S.A. with a focus on the negotiation of government bonds given to
retired teachers, positioning itself as a benchmark of advice in the government
bond market. Annually bonds are assigned to more than 4 thousand retired

teachers and more than USD 200 million in bonds of this type are traded.

For this purpose, an analysis of the industry (PESTEL) was carried out, together
with a study of Porter’s five forces and the external and internal factors of the
company. It is concluded that Metrovalores has important opportunities and
strengths that can be used to develop a successful business plan. Additionally,
the market study carried out on 94 retired teachers confirmed the good
positioning of the brokerage firm in this market and its growth potential by

implementing the planned actions.

After analyzing the strategy of the company's main competitors and applying
market penetration tactics, the plan seeks to generate growth in this market by
increasing promotion with a direct approach to customers. The mechanisms
chosen are to resume visits to customers in other provinces, efforts previously
limited by the pandemic, to hold events and webinars supported by a specific
marketing plan to strengthen the presence of the brand in places where there are
potential clients. Financial projections show that additional investments in this
market segment would increase the profitability of the company.
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1. CAPITULO I: Identificacion del Objeto de Estudio, Planteamiento del

Problema

1.1 Antecedentes del Estudio

Metrovalores es una casa de valores con mas de 27 afos en el mercado
ecuatoriano, misma que en el afio 2010 adopté la denominacion de Metrovalores
Casa de Valores S.A. Los Bonos del Estado son titulos valor emitidos en el
Ecuador por el Ministerio de Finanzas. Desde hace varios afos, los bonos se
negocian en formato desmaterializado y se compensan a través del Banco
Central del Ecuador, entidad que mantiene el registro electronico. El gobierno
ecuatoriano ha emitido bonos del estado para pago de jubilacién de los
servidores publicos del area de educacién y otros. La entrega de estos titulos
constituye una bonificacién adicional por retiro voluntario para acogerse a la
jubilacion, que es diferente a la jubilacion patronal o a la jubilacion a la que puede

acceder un trabajador en el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.

1.2 Planteamiento del Problema

El tesoro del gobierno ecuatoriano atraviesa por importantes limitaciones de flujo
de efectivo para afrontar sus obligaciones. Por este motivo se ha implementado
desde hace algunos afios el mecanismo de pago mediante la entrega de bonos
del estado. Un profesor jubilado espera alrededor de dos afios para terminar su
tramite de dacién en pago para recibir su bono y tres afios hasta poder recibir y
negociar su bono, situacion que genera mucha preocupacion y ansiedad en los
profesores jubilados, quienes piensan que podrian perder su beneficio debido a
cambios de politicas publicas del gobierno. La negociacién de bonos de
jubilacion requiere de una inversion importante para las casas de valores, razén
por la cual varias empresas han ingresado en este mercado, debido al potencial
de generacion de comisiones. Adicionalmente permite atender y apoyar a un
grupo social importante para el pais, y mediante esta gestion se soluciona un

problema social y econémico que genera tensiones a nivel social y politico.



1.3 Preguntas de Investigacion

Con estos antecedentes se plantean las siguientes preguntas de investigacion:

Pregunta General:

¢ Seguirén siendo los bonos del estado instrumentos de financiacion a los que el
gobierno recurre por la falta de liquidez y que resulte como una solucién para el

pago de los beneficios de jubilacion a los maestros jubilados?

Preguntas secundarias:

- ¢ La negociacion de los bonos del estado es una alternativa que permite
aliviar la preocupacion de los maestros jubilados, al no tener el estado
ecuatoriano la liquidez suficiente para pagar los incentivos de jubilacion?

- ¢lLas casas de valores del Ecuador han disefiado productos
especializados para la negociacion de bonos que cumplan el objetivo primordial
de aliviar la preocupacion de los maestros?

- ¢,Cuales son los principales retos que enfrentan las casas de valores en

la negociacion de los bonos de jubilacion?

1.4 Objetivo General

En la actualidad Metrovalores ocupa el tercer puesto en el ranking de casas de
valores que negocian bonos de jubilacion. El objetivo de Metrovalores es
incrementar su participacion de mercado para alcanzar el segundo puesto en el
ranking en el afio 2021, es decir superar el 15% de participaciéon de mercado.
Este crecimiento significaria superar los USD 30 millones negociados en este

periodo, es decir crecer en USD 6 millones o 25% frente al 2020.



1.5 Objetivos Especificos

Con la finalidad de alcanzar el objetivo general la empresa se plantea cumplir

con estos objetivos especificos:

a)

Posicionar la imagen de Metrovalores como una marca referente vy
conocedora del tema de negociaciéon de bonos del estado (radio, redes
sociales y prensa).

Analizar la estrategia de negocio de las 2 empresas lideres en el
mercado: Merchant (#2 en el ranking) y Santa Fe (#1 en el ranking).
Conseguir al menos 120 bonos ($6.000.000) mas en el 2021

Realizar eventos y webinars que mantengan a los tenedores de bonos
informados y de esta forma estar en el top of mind.

Promover la comunicacion boca a boca ya que genera confianza entre el

profesor y el asesor, para que un cliente refiera clientes de su circulo.

1.6 Pertinencia

De acuerdo con las estadisticas de la Bolsa de Valores de Quito, entre enero y

diciembre de 2020, se han negociado en el mercado local bonos por USD 832

millones. De ese monto, USD 612 millones corresponden a negociaciéon de

bonos usados para pago a proveedores del estado y el saldo, es decir USD 220

millones en bonos de jubilados a unos 4.150 profesores jubilados.

Tabla 1.
Montos de Bonos Negociados en las Bolsas de Valores en Ecuador, 2020

TIPO DE BONOS TOTAL (USD)

JUBILADOS 220.214.054
PROVEEDORES 612.223.000
TOTAL 832.437.054

Fuente: Bolsa de Valores de Quito

Visto este escenario se considera que existe un plazo de al menos los préximos

cinco afos en los que se entregaran bonos a profesores jubilados, quienes



deberan acudir a una casa de valores para negociarlos. Sin embargo, también
se considera que el volumen del negocio potencial ira decreciendo en este
tiempo ya que el gobierno de a poco se ir4 igualando en el pago de este
beneficio.

2 CAPITULO II: Revisién de la Literatura

2.1 Literatura relevante existente en planes de negocios relacionados al
tema de estudio

Para tener una base mas clara y solida sobre el concepto de bonos, Moreno
(2014), presenta un articulo donde profundiza el marco conceptual de los bonos,
los tipos, el rendimiento que se puede obtener en relacién con el precio, el
momento ideal para invertir y la tasa de retorno, las ventajas y los riesgos que
implican tanto para las empresas privadas como estatales; conceptos que
permitiran dominar mas el tema y tener una vision despejada a la hora de
negociar en el mercado especifico de jubilados. En la negociacién de bonos de
maestros fiscales es necesario conocer el comportamiento de los jubilados y
algunas variables relacionadas al ingreso econdmico junto a factores del hogar
para determinar la probabilidad de venta de los bonos del Estado; partiendo de
la investigacion cuantitativa realizada por Vasquez (2016), quien a través de
2000 encuestas, presenta como resultado que el 90,45% de los maestros
jubilados son propensos a negociar sus bonos y el restante 9,55% prefiere no

negociar y esperar el cobro de un interés mensual.

Es importante tener una perspectiva global sobre el comportamiento y
aspiraciones que deben ser cubiertas en aspectos econémicos y de bienestar
como impacto resultante de la jubilacion. En el libro de Gonzélez y Medina
(2013), mencionan datos que corresponden a regulaciones de diferentes
entidades como la ONU, articulos cientificos de psicologia sobre el



comportamiento humano, el envejecimiento y la sociedad, los fondos de
pensiones y la perspectiva sobre calidad de vida y finalmente articulos
gubernamentales de diferentes paises como Estados Unidos, Espafia, Chile,
Peru y México. Estos datos nos ponen en contexto sobre situaciones adversas y

en las que Metrovalores podria apoyar con asesorias economicas y/o sociales.

En el proceso de negociacion se debe tomar en consideracion la estructura legal
de la Constitucion de la Republica del Ecuador y los diferentes acuerdos
ministeriales donde se establecen los derechos que tienen los trabajadores y las
opciones y beneficios de la jubilacion, mismos que estaran relacionados con el
SBU (salario basico unificado), para lo cual se establecen los presupuestos
mediante las partidas presupuestarias correspondientes segun la disponibilidad
fiscal, aunque también se puede pagar este beneficio con bonos estatales;
informacion que se encuentra estipulada en el Acuerdo del Ministerio de
Educacion 2016 — 00033 - A y el Acuerdo Ministerial MDT 2016 - 100 del

Ministerio de Educacion.

La jubilacién es una etapa importante en la vida de las personas y significa una
transicion entre la vida laboral que ha tenido toda la concentracion del trabajador
durante 20 o 25 afios, hacia una etapa enfocada en la vida personal y la salud.

Uno de los principales problemas respecto a la compensacion jubilar es la falta
de informacién que brinda el Ministerio de Educacion a los docentes sobre este
proceso. De acuerdo con una investigacion realizada por Mejia Quiroga (2020),
en la que participaron alrededor de 6000 docentes de la provincia de
Tungurahua, se encontré entre los hallazgos mas significativos la disconformidad
debido a que, no se ha realizado capacitaciones sobre este tema, considerando
incluso que sus derechos estan siendo vulnerados, ya que no reciben su

compensacion en efectivo.



En el pais no muchas personas reconocen el mercado de valores como una
opcion para invertir, es por esto la confusion que se genera alrededor de los
bonos de jubilacidén. Pese a que el estudio se realizé Unicamente en la provincia
de Tungurahua, nos podria dar claras sefales del sentir de los jubilados en un
sentido mas amplio; una de las recomendaciones principales que nos brinda el
autor, es generar talleres informativos para las personas que estan cerca de los
60 afios con la finalidad de que tengan un abanico mas extenso para tomar
decisiones. Por otro lado, seria Util realizar capacitaciones también a los
trabajadores o profesores que han optado por la jubilacion voluntaria, de tal

manera que puedan conocer cudl es el proceso de cobro de los bonos.

2.2 ¢(Qué ha sucedido con esos planes de negocios? ¢Se han
implementado? ¢Cudl ha sido el resultado de esas implementaciones?

El proyecto que se analiza se lleva a cabo mediante la participacion de los
intermediarios de valores, autorizados por la ley, que son las casas de valores.
En el Ecuador operan 33 casas de valores, sin embargo, no todas participan en
el segmento de bonos de jubilacion del magisterio. Las casas de valores son
empresas con objeto social especifico que surgieron a partir de 1993 con la
expedicion de la Ley del Mercado de Valores. Una casa de valores es un tipo de
compafiia autorizada y controlada por la Superintendencia de Compafiias, que
esta facultada para realizar funciones de intermediacion de valores en la bolsa
de valores local y con la caracteristica especial de tener objeto social que
Unicamente le permite realizar las actividades que constan en la ley

(Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, 2006).

Segun la Ley de Mercado de Valores y la codificacion de resoluciones aplicables,
para constituir una casa de valores se debe aportar un capital minimo de USD
250.000, valor que debe estar registrado en acciones nominativas.
Adicionalmente, para obtener su autorizacién de funcionamiento debera cumplir

con todos los requerimientos que la Codificacion de Resoluciones de la Junta de



Regulacion de Politica Monetaria y Financiera dicta para estos casos. Segun
consta en los instructivos de la Superintendencia de Compafias y de las Bolsas
de Valores, las casas de valores negocian en el mercado de valores a través de
sus Operadores de Valores, quienes tienen la obligacién de inscribirse en el
Catastro Publico del Mercado de Valores. La casa de valores responde por las
actuaciones de los operadores de valores que realizan transacciones bajo su
auspicio. También es importante mencionar que las casas de valores tienen la
responsabilidad fiduciaria de verificar la idoneidad de fondo y forma de los titulos
gue negocian; sin embargo, no tienen responsabilidad respecto a la capacidad
de pago o variacion de precio de estos (Superintendencia de Compaiiias,

Valores y Seguros, 2006)

Las casas de valores en Ecuador cuentan, de acuerdo con la ley, con las

siguientes facultades:

e Realizar transacciones en la bolsa, siguiendo las instrucciones de sus
clientes

e Administrar portafolios de inversion, siguiendo las instrucciones de sus
clientes y considerando el perfil de riesgo del inversionista.

e Comprary vender valores de propiedad de la casa de valores.

e Dar asesoria y proveer de informacién correspondiente al mercado de
valores, gestionar alternativas de financiamiento para entidades publicas o

privadas.

2.3 Impacto de propuestas de negocios implementados en los temas
especificos de la propuesta.

2.3.1 Metrovalores Casa de Valores S.A.

Metrovalores es una casa de valores con mas de 27 afos en el mercado de
valores ecuatoriano. La empresa se constituyé en julio del afio 1994 como
Capital Connection Casa de Valores y fue admitida para operar en la Bolsa de

Valores de Quito. En 1995, se trasform6 en Stanford Group Casa de Valores y



finalmente, en el afio 2010 cambié su nombre a Metrovalores Casa de Valores
S.A. (Metrovalores Casa de Valores S.A., 2020). En el afio 1998, Metrovalores
adquirié una cuota de membresia de la Bolsa de Valores de Guayaquil, o que le
permiti6 ampliar su campo de accién y operar a nivel nacional. Las cuotas de
membresia de las Bolsas de Valores de Guayaquil y de Quito se convirtieron en
2016 en acciones de dichas bolsas, y se inscribieron en el Mercado de Valores,

donde ahora se negocian y tienen una liquidez importante.

Tabla 2.
Ranking de Casas de Valores por volumen negociado (enero-diciembre 2020)

RANKING DE CASAS DE VALORES - ANO 2020
No. Nombre Sede Volumen Efectivo % Particip. No. transacciones
1 Picaval uio $3.457.025.072 23,4% 2.504
2 Valpacifico GYE $2.712.573.834 18,3% 686
3 Silvercross GYE $1.924.729.859 13,0% 6.003
4 Atlantida uio $721.901.781 4,9% 2.177
5 Mercapital uio $657.046.565 4,4% 3.479
6 Plusbursatil GYE $586.042.278 4,0% 5.931
7 Ecuabursatil uio $519.486.426 3,5% 1.550
8 METROVALORES ulo $488.039.194 3,3% 2.993
9 Masvalores GYE $450.527.982 3,0% 396
10 Activa GYE $401.657.228 2,7% 908
11 Asesoval GYE $391.193.970 2,6% 658
12 Plusvalores uio $336.848.266 2,3% 2.257
13 Otras 22 casas de valores $2.139.413.808 14,5% 20.111
$14.786.486.263 100% 47.149

Fuente: Bolsa de Valores Quito

De acuerdo con las estadisticas de la Bolsa de Valores de Quito (2020), al 31 de
diciembre de 2020, Metrovalores se ubica en el 6to puesto en el ranking nacional
calculado por valor anualizado y en el 8vo por valor efectivo. El valor efectivo
considera la suma de todas las negociaciones realizadas por la casa de valores
durante un afio; mientras que el valor anualizado extrae las negociaciones con
plazo menor a un afo, las pondera por su plazo y luego las suma a las
negociaciones de acciones o de largo plazo (mayor de un afo). Con este
volumen negociado, Metrovalores alcanza un 3,3% en participacion de mercado
a nivel nacional. Las tres casas de valores mas grandes cubren un 54,7% del

mercado, luego existen tres casas de valores con valores entre 4% y 5% que son



la competencia directa de Metrovalores. Finalmente, existen 6 casas de valores

con un volumen de negocios de entre 2% y 3%.

Durante el afio 2020, el 33% del volumen negociado por Metrovalores
correspondio a bonos del estado, pero casi el 70% de los ingresos de corretaje
provinieron de negocios con titulos emitidos por el Ministerio de Finanzas. En
general, los ingresos provienen en un 57% de instituciones financieras,
cooperativas, aseguradoras, administradoras de fondos y empresas en general;

a su vez un 43% de los ingresos se genera con personas naturales.

2.3.2 Ranking de las Casas de Valores Segmento Bonos de Jubilacion:

En la figura 1, se muestra el volumen de bonos del estado negociado por casas
de valores; se observa a Metrovalores con un 11% de participaciéon del mercado,
similar a la participacion de Banrio, por detras de la empresa Santa Fe, quien
tiene una participacion del 31%, y Merchant que tiene el 13% de participacion.
Le siguen Plusvalores (7%), y Vector (5%). Entre estas seis casas de valores se

maneja casi el 80% de este mercado.

Total Bono Jubilados Negociados
03 enero - 29 diciembre de 2020

(en millones)
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Figura 1: Total Negociado de Bonos de Jubilados
afio 2020.
Fuente: SEB, Bolsas de Valores
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nivel nacional por Casas de Valores,



10

En el segmento de negociacion de bonos de jubilados, tal como se puede
observar en la tabla 3, la empresa lider en el mercado es Santa Fe Casa de
Valores. Desde el inicio del pago de jubilaciones con bonos del estado, esta casa
de valores se orientd a captar este segmento de clientes. Por su parte, la casa
de valores Merchant tuvo un ingreso tardio a este mercado, pero su estrategia

de crecimiento ha sido exitosa.

Tabla 3.
Montos negociados en Bonos de Jubilacion de las Casas de Valores (enero-diciembre 2020)

No. Casade Valores Total Negociado Participacion No. Operaciones

1 SANTA FE S 68,916,084.14 31% 1336
2 MERCHANT S 28,861,606.50 13% 706
4 BANRIO S 24,268,923.26 11% 593
5 PLUSVALORES $ 15,161,259.99 7% 305
6 VECTOR GLOBAL $ 10,043,413.83 5% 186
7 ORION S 8,003,897.50 4% 163
8 PICAVAL S 7,180,395.20 3% 63
9 VALPACIFICO S 6,428,051.71 3% 131
10  ALBION $ 5,075,549.50 2% 101
11  OTRAS CASAS $ 21,294,681.25 10% 416
Total General $220,214,054.25 100% 4495

Fuente: Bolsa de Valores Quito Guayaquil

2.4 Marco Conceptual: Modelo de la Investigacion

Satisfaccidn
de los
clientes

Entorno Servicio

externo social
Bonos de
jubilacidn

Desempefio

e innowvacion

de la casa de
valores

Desempefio
del mercado
de valores

Figura 2: Modelo de investigacion — Bonos de jubilacion. Nota: Elaboracién propia
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2.5 ldentificar la Propuesta y Justificacién de Alternativas de Solucion.
Criterios de las soluciones:

Criterio 1: Volumen negociado

Criterio 2: Participacion de mercado

Criterio 3: Satisfaccion de los clientes

Criterio 4: Costo de inversion

Criterio 5: Posicionar la imagen de Metrovalores

Soluciones del problema

e Solucion A: Mantener la participacion en la negociacion de titulos valores,
corretaje de valores, administracion de portafolios, finanzas corporativas v,
adicionalmente los bonos de jubilados.

e Solucion B: Conservar todas las transacciones que actualmente se encarga
Metrovalores (incluido la negociacion de bonos de jubilados) y realizar fuertes
inversiones en mercadeo y publicidad.

e Solucion C: Conservar todas las transacciones que actualmente se encarga
Metrovalores (incluida la negociacion de bonos de jubilados) y acompafar a
los profesores jubilados con asistencia mas profunda, no solo de atencion

como cliente sino de apoyo en otros términos de caracter social.

2.5.1 Matriz de Evaluacién de Soluciones
En la tabla 4, se agrupan los criterios en una escala del 1 al 5, donde 1 es poco

favorable y 5 es muy favorable.
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Tabla 4.
Matriz de evaluacién de soluciones proyecto Negociacién Bonos de Jubilaciéon

Criterio 1 Criterio 2 Criterio 3  Criterio 4 Criterio 5

Solucién al -
problema Volumen | Participacion | Satisfaccion | Costo de P?S'C'onar
: ; i magen
Negociado | de Mercado | de Clientes | Inversion MV

A: Mantener
Estructura
B: Invertir en

4 4 3 4

Mercadeo 4 2 4 2 2 2
C:
Acompafiamiento 4 4 4 3 5 20

social
Nota: Elaboracion Propia

Podemos observar que la solucibn mas favorable es la opciéon B, que
corresponde a: Conservar todas las transacciones que actualmente se encarga
Metrovalores (incluida la negociacion de bonos de jubilados) y realizar fuertes
esfuerzos de publicidad; si bien el costo de inversion es alto, los beneficios que
se obtendran seran mayores como: obtener satisfaccion de los clientes,
reposicionar la imagen e incrementar la participaciéon de mercado, que es uno de

los objetivos principales.

3. CAPITULO lII: Justificacion y Aplicacion de la Metodologia — Anélisis de

la Industria

3.1 Analisis del Entorno

Las actividades de las casas de valores en el Ecuador se engloban bajo el
siguiente cédigo ClIUK6612.02.01: Operaciones en los mercados financieros por
cuenta ajena (por ejemplo, correduria de bolsa) y actividades conexas. Incluye

corretaje de contratos de productos basicos y corretaje de valores.
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3.1.1 Andlisis PESTEL. Analisis e Interpretacion de los Resultados

Politico: El gobierno anterior trat6 de cumplir con una deuda heredada de la
administracion previa. Al 13 de agosto de 2019, pudo pagar cerca de USD 720
millones de un monto total de USD 1.200 millones que correspondia a 23 mil
jubilados; al devenir el cambio de gobierno esto genero incertidumbre en el pais
(Secretaria General de Comunicacion, 2019). La Ley Organica de Servicio
Publico permite que los trabajadores que opten por la jubilaciébn puedan ser
beneficiarios de la entrega de un bono por hasta un maximo de 150 salarios
minimos vitales, lo que equivale a un promedio de USD 53.100 (Asamblea
Nacional, 2016). Se espera que el actual gobierno mantenga el pago de
jubilacion con bonos, que es un mecanismo alterno e innovador, ya que no hay
presupuesto o liquidez para pagos en efectivo. El nuevo gobierno deberia ofrecer
garantias e incentivos para que existan mas compradores de bonos de forma
gue se creen oportunidades de negocio para los inversionistas que participen en

la bolsa de valores.

Econdmico: En 2020, hubo un déficit de 5 mil millones de ddlares en las arcas
del estado, segun el ministro de Economia Mauricio Pozo (2021). El gobierno
debid buscar financiamiento por cerca de USD 4 mil millones, lo que se plane6
cumplir con el acuerdo alcanzado con el Fondo Monetario Internacional
(Secretaria General de Comunicacion, 2019). La renegociacién de la deuda
externa realizada en julio de 2020 gener6 un ambiente favorable para Ecuador
en los mercados financieros, pues al conseguir mayor plazo, menor tasa de
interés y afios de gracia, los tenedores de deuda mejoraron su confianza en los
bonos ecuatorianos. La forma de manejar la renegociacion de la deuda dio
credibilidad a la deuda publica del Ecuador, mejorando la posibilidad de negociar

bonos de deuda interna (Presidencia de la Republica del Ecuador, 2020).

Desde el afio 2019, el pais enfrenta un estancamiento econémico. Si a esto se

suma la pandemia del COVID-19, la cual ha provocado a un nivel de
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decrecimiento econémico del 7,8% en 2020 segun el Banco Central del Ecuador
(2021), la recuperacion con el nuevo gobierno se estima sera lenta, con tasas de

crecimiento de entre 3 y 5% anual (Banco Central del Ecuador, 2020).

Social: Segun el escalafén del magisterio nacional, los profesores que trabajan
en el sector publico son categorizados en 10 niveles, en funcidon de varios
requisitos que son: nivel de educacion, afios de servicio, procesos de evaluacion
internos, etc. (Ley Organica de Educacion Intercultural, 2011). Los salarios de un
profesor oscilan entre $800 y $1600 (Ecuador en Linea, 2018). Los maestros
pueden acceder a la jubilaciéon voluntaria a partir de los 60 afios (Ministerio de
Educacién, 2016). La educacion financiera se refiere a la capacidad y al
conocimiento que tienen las personas en elegir los instrumentos financieros que
mas se adapten a su momento econdémico. Segun el Gobierno Nacional (2019),
el pago en bono constituye uno de los instrumentos mas seguros de inversion,
con tasas de interés que oscilan entre 3,25% y 6,50% y con plazos de 1 a 10
afos. Sin embargo, el desconocimiento y la falta de educacion financiera de los

beneficiarios hace que no quieran participar en este tipo de programas.

Tecnoldgico: Tradicionalmente los titulos y bonos se emitian mediante un
documento fisico al portador impreso en papel de seguridad, mientras que en la
actualidad los bonos se emiten de manera desmaterializada a través del
Depdsito Centralizado de Valores del BCE (Banco Central del Ecuador, 2019).

Las Casas de Valores promocionaban sus servicios entregando flyers impresos
a los profesores. En la actualidad usan varias técnicas de difusion del marketing
como: radio, prensa, merchandising, plataformas digitales (SEO, SOM, moviles,
APP), relaciones publicas. El uso de medios digitales facilita la difusion masiva
de informacion. La innovacion tecnoldgica permite el manejo de sistemas
transaccionales electronicos y permite también el manejo eficiente de

informacion de los clientes de las Casas de Valores.
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Ecolbgico: Existe una tendencia a que las transacciones dejen de sustentarse
en documentos fisicos y se prefiera el uso de medios electrénicos para realizar
transacciones financieras. La crisis del COVID-19 ha acelerado este proceso a
nivel global, sin embargo, en Ecuador aln muy pocas transacciones se realizan
de manera electronica. Lastimosamente las normas ecuatorianas aun requieren
de firmas en contratos y documentos como soporte de éstas. Se ha contabilizado
que una transaccién en bolsa requiere que el cliente firme entre 10 y 14
documentos, por lo que no se puede pasar totalmente a medios electrénicos, lo

gue seria deseable para reducir el consumo de papel y energia.

Legal: El mercado de valores esta regulado por la Ley de Mercado de Valores
gue consta en el codigo monetario. Las casas de valores estan supervisadas por
la Superintendencia de Compairiias en su Intendencia de Mercado de Valores.
El mercado de valores es un sector altamente regulado, debajo de la ley existe
la codificacion de resoluciones de la Junta de Politica de Regulacion Monetaria

y Financiera (Ley de Mercado de Valores, 2006).

3.1.2 Andlisis Utilizando el Modelo de las Cinco Fuerzas De Porter

Amenaza nuevos competidores: Las barreras de entrada y de salida existentes
para competir en el mercado, determinan existe una amenaza media para el
sector, debido a la necesidad de un capital minimo de USD 250.000 y la
necesidad de mantener economias de escala para manejar mayores
operaciones. Los costos de salida estan considerados adecuados para el sector

(Bolsa de Valores de Guayaquil, s.f.).

Rivalidad entre competidores: En el analisis de competidores igualmente

mantiene un balance positivo principalmente porque no todos se dedican a los
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bonos y existe un crecimiento en el mercado por la situacién del pais que
mantendra los pagos con bonos. Segun las estadisticas de la Bolsa de Valores
de Quito (2021), Metrovalores se ubica en el 7mo puesto en el ranking nacional
calculado por valor efectivo. Con este volumen negociado, Metrovalores alcanza
un 3,8% en participacion de mercado a nivel nacional. Las tres casas de valores
mas grandes (Picaval, Valpacifico y Silvercross, todas de origen bancario)
alcanzan un 19%, 18% y 17% respectivamente, existen otras tres casas de
valores con 8%, 6% y 5% respectivamente. Finalmente existen 4 casas de

valores con un volumen de negocios de entre 2% y 3%.

Posicion de fuerza de los clientes: Los clientes tienen alta capacidad de
negociacion por lo que pueden cambiar facilmente de casa de valores, lo que les
permite negociar los porcentajes de comision que cobran las casas de valores,

por lo que se considera una amenaza para el sector.

Posicion de fuerza de los proveedores: Los proveedores existentes en el
sector determinan un poder de negociacién alto, ya que existe un unico software
en el pais y los internacionales son més costosos. lgualmente, se debe utilizar

sistemas que las bolsas de valores proporcionan.

Amenaza de llegada de nuevos productos sustitutivos: Si bien la entrada de
un producto sustituto es siempre una amenaza, en el sector de negociacion de
bonos, seria el efectivo, sin embargo, como se ha indicado anteriormente la
situacion economica del pais hace que esta probabilidad sea baja, quedando

Unicamente la amenaza de competencia entre casas de valores.

Contexto Institucional: Esta variable se considera como una amenaza para el

sector en vista de las diversas regulaciones que tienen las casas de valores,
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mismas que son controladas por la Superintendencia de Compafias, Valores y
Seguros a través de la Ley de Mercado de Valores, incorporada en el Cédigo
Organico Monetario y Financiero; ademés del Reglamento General a la Ley de
Mercado de Valores, Resoluciones de la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, Codificacion de las Resoluciones expedidas por el
C.N.V., Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y

Seguros (Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, s.f.).

Conclusion General: Dentro del mercado de valores se puede concluir de
manera general que las amenazas para el sector, relacionadas con las fuerzas
de PORTER, estdn balanceadas entre altas y bajas. Por un lado, es una
amenaza para el sector el poder de negociacion que tienen los clientes y los
proveedores, sin embargo, las barreras de entrada del sector, por el capital inicial
requerido que es de USD 250.000, valor que no es otro que un encaje sin
probabilidad de ser utilizado; adicionalmente, otra fuerza cuya amenaza es
moderadamente baja es la amenaza de nuevos sustitutos, ya que por la situacion
econdmica del estado, es poco probable que los bonos de jubilacion se paguen

en efectivo.

3.1.3 MATRIZ EFE. Analisis, Resultados e Interpretacion de Resultados
Tabla 5. Matriz EFE

MATRIZ DE EVALUACION DE FACTORES EXTERNOS

Oportunidades Peso | Calificacién | Ponderado
1 Mercado nuevq y en crecimiento, eI,nlwercadtz de 10% 4 0,40
valores ha crecido 20% anual en los ultimos afios
5 La negociacion de bonos puede derivar en la venta 129% 3 0,36

de servicios de asesoria en inversiones:

Desarrollo de alianzas estratégicas para
3. | distribucién cruzada de servicios: Broker de | 8% 3 0,24
Seguros, Administradoras de Fondos, etc.

Que se afiance la politica fiscal del estado y
4. | mantenga la decision de pagar en bonos a | 11% 4 0,44
maestros jubilados
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Ofrecer cursos de educacién financiera por medios
virtuales, mientras mayor es el conocimiento en
esta area, los maestros pueden negociar de mejor
manera sus bonos de jubilacién

5%

0,15

Para constituir una casa de valores sus accionistas
6 | deberan aportar un capital inicial pagado de por lo
menos USD 250.000

5%

0,15

La inversion en herramientas tecnolégicas
capaces de mejorar el desempefio de la empresa
con sus clientes con un ERP y la implementacién
de un CRM: Innovar en procesos

5%

0,15

Amenazas

Peso

Calificacion

Ponderado

La entrada de nuevas casas al negocio de bonos
1. | de jubilados ya que esta negociacion la puede
ejecutar cualquier casa de valores existente

8%

0,16

2. | Que el BIESS deje de comprar los bonos

10%

0,30

Que el Gobierno demore emision de nuevos
3. | bonos, como instrumentos de financiacion en
momentos falta de liquidez

8%

0,16

Pago en efectivo a jubilados 2018 en adelante,
poca probabilidad de sustitutos a corto plazo

5%

0,05

Cambios regulatorios como reformas a la Ley de
5. | Mercado de Valores o a los reglamentos del
Mercado de Valores

8%

0,16

Exceso de oferta de bonos que determine baja en
6. | precio de bonos al no existir costos por cambiarse
de casa de valores

5%

Total

Nota: Elaboracién Propia

100%

0,05

Conclusion: De acuerdo con la calificacion de las oportunidades y amenazas

de Metrovalores, se determina que por ser mayor a 2,50 esta por encima de la

media, es decir que la negociacion de bonos debe aprovechar las oportunidades

y hacer frente a las amenazas. Un factor clave en la prosperidad del proyecto es

el crecimiento del mercado, debido que ha crecido cerca del 20% anual en los

altimos afos. Es muy importante aprovechar el proceso de negociacion de bonos

para ofertar servicios adicionales que ofrece Metrovalores como asesoria en

inversiones o administracion de portafolios.
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3.1.4 Conclusiones del Analisis del Entorno externo

El andlisis del entorno externo de Metrovalores y de manera especifica de la

negociacion de bonos de jubilacién, concluye que existen oportunidades

importantes que se pueden aprovechar en este mercado y que las amenazas se

pueden controlar implementando estrategias reactivas oportunas, ademas de

que las oportunidades sobrepasan razonablemente a las amenazas.

3.1.5 Andlisis del Entorno Interno de la Empresa
FORTALEZAS

Metrovalores, tiene casi 27 afios, cuenta con amplia experiencia.

Alto volumen negociado; lo que le convierte en una de las mas
experimentadas de la industria.

Equipo humano profesional, comprometido, de amplia experiencia en el
mercado de valores ecuatoriano, altamente preparado para realizar
negociaciones, analisis y operaciones que requiere el cliente, minimizando
riesgos dando como resultado una transaccion segura.

Nuevas instalaciones, bien ubicadas, con infraestructura moderna.

Buena relacién con otras casas de valores, que permite cuidar los objetivos
en comun del negocio.

Unica casa de valores con departamento interno de Marketing.

Alta capitalizacion provee capital de trabajo holgado para operacion.

Modelo de negocio flexible con plataforma de servicio robusta para
operadores de valores.

DEBILIDADES

Alta dependencia de un producto del mercado (bonos del estado).

Alta carga operativa, por elevado nivel de transacciones.

Falta de gestion comercial enfocada en segmentos institucional y
empresarial.

Equipos de uso del personal antiguos, requieren inversion o renovacion.
Sistemas de reportes lentos; plataforma en la nube aiun no cumple la

funcionalidad completa.



e Competencia interna entre asesores por clientes.

¢ Falta de control, medicion del trabajo y seguimiento de clientes.

e Bajo presupuesto para desarrollar planes de marketing

e Falta de modernizacion y desarrollo de procesos.

¢ Falta de departamento de recursos humanos.

3.1.6 MATRIZ EFI. Elaboracion, Resultados, Analisis e Interpretacion

Tabla 6. Matriz EFI

Balance Positivo

d ore S (0] S D O
ondera
Fortalezas
Metrovalores cuenta con mas de 25 afios de experiencia en el
1. 10% 4 0.4
mercado de valores
2 Unica casa de valores con departamento interno de Marketing. 5% 4 0.2
3 Buenas instalaciones, ubicacion y equipos tecnoldgicos. 5% 3 0.15
4 Modelo de negocio flexible con plataforma de servicio robusta % 3 015
para operadores de valores.
Buena relacién con otras casas de valores, que permite cuidar
5 A . . 8% 3 0.24
los objetivos en comun del negocio
Alto volumen negociado; es una de las casas de valores lideres
6 en el mercado por volumen negociado, lo que la convierte en 13% 4 0.52
una de las mds experimentadas de la industria
- Alta capitalizacion de Ié t}empresa cuenta con capital de trabajo % 4 02
holgado para su operacién.
Equipo humano profesional, comprometido, de amplia
8 experiencia en el Mercado de Valores ecuatoriano, altamente % 4 0.2
preparado para realizar negociaciones, andlisis y operaciones
que requiere el cliente.
Cultura corporativa basada en principios de equidad y ética, y en
9 valores como: honestidad, confianza, responsabilidad e 5% 3 0.15
integridad.
Debilidades
Falta de gestion comercial enfocada en segmentos institucional %
y empresarial. 1 0.04
Bajo presupuesto para desarrollar planes de marketing 4% 1 0.04
Competencia interna entre asesores por clientes. 4% 1 0.04
Alta carga operativa, por elevado nivel de transacciones. 2% 1 0.02
Equipos de uso del personal antiguos, requieren inversion o %
renovacion. 1 0.04
Sistemas de reportes lentos; plataforma en la nube aun no 7%
cumple la funcionalidad completa. 1 0.07
Falta de modernizacién y desarrollo de procesos. 4% 1 0.04
Alta dependencia de un producto del mercado (Bonos del 4%
estado). 1 0.04
Falta de departamento de recursos humanos. 2% 1 0.02
Falta de control, medicion del trabajo y seguimiento de %
clientes. 1 0.04
Total 100%

Nota: Elaboracion Propia
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De acuerdo con la calificacion de las fortalezas y debilidades de Metrovalores,
determinamos que por ser mayor a 2,50 esta por encima de la media, es decir
que esta aprovechando de manera positiva las fortalezas, al tiempo que esta
administrando activamente las debilidades, sin embargo, falta desarrollar
algunas estrategias para obtener mayor provecho de las fortalezas que se

presentan en la empresa.

3.1.7 Conclusiones del Andlisis Externo e Interno

La negociacion de bonos por jubilacion es una gran oportunidad de crecimiento
y expansion para Metrovalores, dada la situacion en la que se encuentra el pais
(falta de liquidez) junto con una trayectoria sélida y confiable puede abarcar a
mas clientes usando las herramientas correctas de mercado. Si bien el entorno
politico y econdmico esta sujeto al gobierno en transicion, se espera que se
afiancen las leyes que promueven el pago de la jubilacion a través de bonos.

3.2 Metodologia

3.2.1 Planificacion de la Metodologia: Disefio de lainvestigacion.

La presente investigacion pretende aumentar la participacion de mercado y
mejorar los resultados de Metrovalores Casa de Valores S.A., mediante la
negociacion de bonos de jubilacion de maestros del sector publico del Ecuador;
por lo tanto, se realizard un estudio de caracter descriptivo, utilizando métodos
de observacion tanto cualitativos, para comprender los criterios de decision y la
motivacion de los maestros al elegir una casa de valores; asi como cuantitativos,
qgue permitira recopilar y analizar la informaciéon recabada para la mejora de los
servicios de la casa de valores y la consecucion de los objetivos planteados.
Para esto, se realizara inicialmente una evaluacion inicial para definir las
caracteristicas de las encuestas a realizar, identificar las motivaciones de los

maestros jubilados y entender las razones por las que deciden vender sus bonos.
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3.2.2 Preguntas de Investigacion
Para esta investigacion se han definido dos preguntas de investigacion:
e ¢ Cuales son las caracteristicas que debe cumplir una Casa de Valores
para ser elegida por el mercado objetivo?
e ¢ Cuales son las motivaciones de los clientes al escoger una Casa de

Valores para realizar el proceso de obtencion de su beneficio jubilar?

3.2.3 Fuentes de Datos a Utilizar en el Estudio.

En el estudio se emplearan distintas fuentes de informacién, concernientes a los
docentes jubilados del Ecuador que se han acogido al beneficio por jubilacién a
partir del afio 2015.

Datos Primarios: Los datos primarios son aquellos que no existen ni se
encuentran publicados, el investigador debera realizar un proceso completo de
investigacion de mercados para poder conseguirlos y de esta manera encontrar
las respuestas buscadas en el problema de la investigacion, este proceso puede
resultar costoso en términos econdmicos y de tiempo (Talaya & Collado, 2014).
Para el presente estudio, se establece como datos primarios la informacion
recopilada a partir de encuestas y grupo focal; informacioén de primera mano que
proviene de clientes que han sido beneficiados del bono de jubilacion y

profesores que se encuentran en el proceso de obtencién de este.

Datos Secundarios: La fuente secundaria son datos recopilados para una
finalidad distinta a la investigacion actual y que pueden tener un caracter interno
o externo (Talaya & Collado, 2014). Para la presente investigacion, se
establecieron como datos secundarios la informacion de la Normativa Legal de
la Ley Orgéanica del Servicio Publico (LOSEP) que cuantifica los beneficios a ser

recibidos e identifica que tipo de miembro del magisterio tiene beneficio al mismo.
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Pese a que la normativa indica el tipo de beneficiarios de bonos del magisterio,
el Ministerio de Educacion no difunde el nimero de profesores en situacion de
jubilarse en los préximos afos, por lo que para efectos de este estudio se

considera la poblaciéon como infinita.

3.2.4 Disefio Muestral
Con la finalidad de calcular el tamafio de la muestra en una poblacién que se

desconoce su numero, se utiliza la siguiente formula:

Z2Zxpx
n= “ep 1 donde

2

Variable Valor

Z= Paradmetro estadistico que depende del Nivel de Confianza (NC) 1.65

p = Probabilidad de que ocurra el evento estudiado (éxito) 0.5
g= (1-p) Probabilidad de que no ocurra el evento estudiado 0.5
e = Error de estimacion maximo aceptado 0.09
n= 84

En este caso utilizamos un nivel de confianza del 90% y un error muestral de 9%.
Con esta informacién se concluy6 que el nUmero de personas a ser encuestadas
es de 84.

3.2.5 Plan e Instrumentos de Recoleccion de Datos

El anadlisis cuantitativo se sustentara mediante la aplicacién de encuestas
disefiadas en SurveyMonkey y enviadas a la base de clientes profesores de
Metrovalores que ya negociaron sus bonos y de profesores que han abierto su
cuenta en la casa de valores y que esperan recibir el bono en los proximos
meses. Se considera enviar la encuesta a 150 profesores que ya negociaron su
bono y a 100 potenciales clientes. EI medio de envio del requerimiento de la
encuesta sera via email y se realizard un impulso o motivacion a llenarla
mediante mensajes de texto. Los maestros en este tema son muy desconfiados,

suelen estar a la defensiva en temas de divulgar informacion.
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3.2.6 Detalle y Construccidén de los Instrumentos de Recoleccién de Datos
La encuesta pretende conocer las motivaciones que conllevan a los docentes
jubilados a inclinarse por cierta casa de valores y de esta manera establecer las
estrategias correctas para atraer a clientes de estas caracteristicas a futuro. El
cuestionario estd compuesto por 18 preguntas abiertas y cerradas. El modelo de

encuesta desarrollado se encuentra en el Anexo 1.

3.2.7 Estudio Piloto

Con la finalidad de confirmar la validez de la encuesta disefiada se considera
enviar el modelo de encuesta a 10-20 profesores, clientes cercanos con los que
se tenga confianza o alguna cercania de parentesco o amistad, para evaluar la
funcionalidad y aplicabilidad del disefio de la encuesta. Esperamos poder
realizar la encuesta mediante una entrevista presencial, si las normas de
seguridad de salud lo permiten o mediante video llamada por Zoom o la

plataforma de uso del maestro jubilado.

3.2.8 Limitaciones

Debido a la emergencia sanitaria actual y dadas las condiciones de los clientes
gue forman parte del proyecto, que pertenecen al grupo considerado vulnerable,
no es factible efectuar reuniones grupales o masivas para socializar el tema de
la negociacion de bonos, realizar encuestas o grupos focales presenciales, por
lo que se realizara de manera virtual. Por otra parte, en el tema del llenado de la
encuesta que se enviard por correo electronico se debe considerar que los
maestros jubilados ya son de edad avanzada y no cuentan con las facilidades
para llenar una encuesta electronica, necesitan ayuda de un familiar para realizar
gestiones complejas en la computadora, o simplemente no tienen una motivaciéon
para llenar una encuesta de un tema que consideran cerrado una vez que

negociaron su bono. Es importante recordar también que varios profesores al
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registrar su email en la base de datos de Metrovalores anotaron el correo de un
familiar cercano que les apoyoé en el tramite y que muchos abrieron la cuenta

sélo para el uso de ese tramite especifico.

4. CAPITULO IV: Resultados del Estudio de Mercado

Andlisis y Sintesis de los Resultados

Como se ha mencionado en la seccion 3.2, la encuesta desarrollada y aplicada
en el presente estudio, busca principalmente conocer las motivaciones que
conllevan a los docentes jubilados a inclinarse por cierta casa de valores y
evaluar la percepcion que tienen los clientes de Metrovalores. La informacién
recabada, permitira definir estrategias para alcanzar los objetivos planteados en
las secciones 1.4 y 1.5, que se centran en incrementar la participacion de
mercado de Metrovalores frente al afio 2020. Adicionalmente, los resultados

obtenidos de las encuestas se pueden encontrar en el Anexo 2.

4.1 Estudio Cuantitativo

4.1.1 Aplicaciéon del Instrumento de Recoleccién de Datos Cuantitativos.
El andlisis cuantitativo se sustenta en la aplicacién de encuestas disefiadas en
SurveyMonkey y enviadas a la base de clientes de Metrovalores; es decir,
profesores que ya negociaron sus bonos y profesores que han abierto su cuenta
con la casa de valores y esperan recibir el bono en los préximos meses. La
encuesta diseflada en la plataforma SurveyMonkey se envié a través de
MailChimp, a partir del 17 de mayo de 2021, a méas de 350 profesores jubilados
gue estan en condicion de recibir un bono por su jubilaciéon, o que ya lo han
recibido y lo han negociado. El nivel de respuesta no fue satisfactorio por lo que
se debieron realizar llamadas y enviar mensajes por WhatsApp para solicitar que
se complete la misma. Finalmente, el 21 de junio de 2021 se consiguio que se
contesten 90 encuestas con lo que se cerrd el proceso, al haber superado el

objetivo de 84 encuestas definidas por la metodologia.
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4.1.2 Resultados Obtenidos Mediante Recoleccion de Datos Cuantitativos.
La encuesta estuvo compuesta de 18 preguntas que buscan identificar las
caracteristicas de los clientes y su localizacién, conocer el proceso de toma de
decision de los profesores jubilados para negociar su bono y elegir la casa de
valores, y finalmente su disposicion a invertir en productos del mercado de
valores luego de vender su bono. Los resultados obtenidos se clasifican y
agrupan para facilitar el analisis. Primero, se analizan las preguntas de estructura
de los clientes: edad, sexo, localizacién; en segundo lugar, se revisan las
relacionadas con el objetivo de posicionar la casa de valores como referente en
este mercado. Por ultimo, se analizan las preguntas que permitan mejorar

estrategias de marketing.

4.1.3 Resumen del Analisis de Resultados de los Datos Cuantitativos

A continuacién, se hace una clasificacion de las preguntas de la encuesta:

4.1.3.1 Identificacion de los Clientes:

Tabla 7.
Analisis de clientes
No. | Temainvestigado Andlisis de Clientes
1 Sexo La mayor parte de los jubilados encuestados son de sexo
2 Edad femenino (64%), menores a 65 afos (62%). Dada la edad
3 Provincia de | preponderante, es importante considerar que la emision o
residencia entrega de bonos para este grupo sera con plazos de entre 5y
10 afios, lo que se debe considerar para aumentar la utilidad en
esta linea de negocio. Las encuestas para el presente estudio
fueron contestadas en 10 provincias, siendo las principales:
Pichincha 40%, Manabi 35% y Azuay 8%. Es necesario reforzar
la estrategia de penetracién en otras provincias.
4 ¢Ha recibido su | La mayor parte de encuestados (60%) se encuentra a la espera
bono? de recibir su bono de jubilacion y son contactados por varias
5 Intencion de venta | casas de valores, quienes les brindan informacion sobre
del bono: beneficios y atributos de sus servicios. Quienes no han recibido
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¢ Negociaria su bono aln estan dispuestos en un 90% a venderlo de
inmediatamente? inmediato, y entre quienes ya lo recibieron, 88% indican que ya
lo negociaron. Algunos indican que esperan que el BIESS les
compre su bono. Esto permite concluir que predomina una
intencion de compra de los servicios brindados por la Casa de
Valores. Sin embargo, los atributos del servicio seran
fundamentales, dada la gran competencia en el mercado.

Nota: Elaboracién Propia

4.1.3.2 Posicionamiento del Servicio y de la Casa de Valores

a) Conocimiento General del Servicio

Este grupo de preguntas brinda informacion util sobre el conocimiento del

servicio brindado por las casas de valores en el segmento objetivo del negocio

de bonos.

Pregunta 7 - Conocimiento previo del servicio de una casa de valores: La
mayoria de las personas del mercado objetivo (funcionarios publicos de
ministerios que se han acogido a procesos de compra de renuncias) no
conocen los servicios de las casas de valores, |0 que genera interesantes
oportunidades para la posibilidad de ofertar servicios complementarios.
Pregunta 12 - Como tuvo conocimiento de Metrovalores: Se confirma con los
resultados de esta pregunta que el método de boca a boca es el mas eficaz
para la adquisicion de nuevos clientes. La referencia de amistades o familias
representa un 58% de los clientes conseguidos, mientras que un 28% indica
gue viene a la casa de valores por el Asesor Comercial. Se considera
conveniente incorporar la generacién sistematica de referidos en las
actividades comerciales de la empresa.

Pregunta 16 - Canal preferido para recibir informacion: Los canales

preferidos por el mercado objetivo son WhatsApp 40% e Email 39%.

b) Posicionamiento de las Casas De Valores

Pregunta 8 - Mencionar otras casas de valores: La mayor parte de los

clientes encuestados menciona a Metrovalores, pues son parte de su base
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de clientes. Sin embargo, también se mencionan las siguientes empresas:
Santa Fe, Banrio, Merchant, Orion y Picaval. Llama la atencidon que varias
personas mencionan a Fideval, que es una Administradora de Fondos.

e Pregunta 9 - Ha asistido a charlas de Metrovalores o de otras casas sobre el
proceso de jubilacion: Se puede apreciar que 63% de los encuestados ha
asistido a charlas de Metrovalores, lo que convierte a este mecanismo en una
fuente importante de captacion de clientes; pocos clientes (3%) reconocen
haber participado en charlas de competidores. Esto acentia la necesidad de

realizar charlas que agreguen valor a los clientes.

c) Atributos Importantes para el Mercado y Percibidos en Metrovalores

e Pregunta 11 - Atributos importantes para para seleccionar una casa de
valores: Los resultados de esta pregunta indican que los atributos mas
importantes para seleccionar una casa de valores son la seguridad, la
atencion al cliente y los beneficios econdmicos. La agilidad es algo importante
y la ubicacion resulta no ser un tema relevante en este caso. La estrategia de
comunicacion debera enfocarse en los atributos mencionados.

e Pregunta 13 - Evaluacion de satisfaccion del servicio recibido en
Metrovalores: Los clientes encuestados califican su experiencia con un alto
grado de satisfaccion respecto a los servicios recibidos. Un 85% de los
encuestados califican la atencion recibida con 4 0 5 sobre 5. La utilidad de la
consulta realizada radica fundamentalmente en la identificacion de
oportunidades de mejora que puedan surgir de la retroalimentacion de
clientes con bajos niveles de satisfaccion.

e Pregunta 15 - Atributos que describen a Metrovalores: Los atributos que los
clientes mas valoraron son: atencion al cliente, agilidad y claridad de
comunicacién. Los dos mas altos coinciden con los principales atributos
mencionados en la pregunta 11. También se mencionan buen trato,
confianza, eficiencia y servicio. En esta pregunta confirma la importancia de

mantener una comunicacion fluida con los clientes.
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4.1.3.3 Informacion Adicional para la Definicion de Estrategia de Marketing

Tabla 8.

Andlisis estrategia de marketing

No. | Temainvestigado Andlisis para estrategia de Marketing
10 | ¢Estaria El 38% de los entrevistados demuestran interés en invertir los
interesado en | recursos que reciban al vender su bono. El 45% responde que le
invertir? interesaria recibir informacién sobre alternativas existentes, lo
gue abre oportunidades de colocacion de otros productos de la
casa de valores.
14 | (Recomendaria a | Ante la pregunta sobre recomendar Metrovalores, un 90% de las
Metrovalores? personas encuestadas respondié que si lo haria (73% con 5
17 | Beneficios puntos, y un 17% con 4 puntos). Esto demuestra un alto nivel de
adicionales: satisfaccion de los clientes, y como resultado, un buen
18 | Dejar su mail para | desempefio en los atributos percibidos por ellos.
recibir informacién | El 58% de los encuestados prefiere un descuento en la comisién
adicional: de la casa de valores. Esto indica lo importante que es el precio
para los clientes, aunque puede haber confusién con el
descuento que le otorga el mercado, no la casa de valores.
El 61% de las personas entrevistadas deja su correo electrénico
para recibir informacion adicional.

Nota: Elaboracién Propia

4.2 Conclusiones del Capitulo

4.2.1 Posicionamiento de la Empresa
En general, el servicio de una casa de valores es poco conocido para los
potenciales clientes. Ellos conocen de las casas de valores cuando empieza su
proceso de jubilacion voluntaria en su ministerio. El primer contacto que tienen
con la casa de valores es cuando abren su cuenta en el Banco Central del
Ecuador, requisito necesario para la recepciéon del bono. La comunicacion sobre
los beneficios que obtendran con la casa de valores deberia transmitirse desde
el inicio de estos procesos. La referencia de los propios clientes ha resultado
determinante, por lo que el boca a boca es claramente la manera mas eficaz
mercado. Se considera necesario

para penetrar en el incorporar una

metodologia sistematica de busqueda de referidos en el proceso comercial de la
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empresa. Los canales mas adecuados para la difusion de informacion son:

WhatsApp, correo electrénico y llamadas.

Los clientes encuestados mencionan a otras 5 casas de valores, ademas de
Metrovalores. Se observa también que, en su mayoria, los clientes reciben
charlas informativas de varias casas de valores. Por otro lado, durante el trabajo
desarrollado por los asesores comerciales de Metrovalores, es comun que los
clientes confundan los nombres de otras casas de valores. Esto demuestra que
la competencia en el mercado y la cantidad de informacion que reciben los
clientes es alta, y que debe trabajarse en el posicionamiento de la marca de
Metrovalores con estrategias innovadoras, que permitan diferenciar a la marca.
Finalmente, se ha podido establecer que los atributos mas valorados en el
mercado son: seguridad, atencién al cliente, beneficios econdmicos y agilidad.
Los atributos principales por los que los entrevistados dicen haber elegido a
Metrovalores son: atencion al cliente, agilidad, comunicaciéon y confianza. La
atencion al cliente, agilidad y confianza se consideran altamente valiosas para

mejorar el posicionamiento de la marca.

4.2.2 Estrategia de Marketing

La mayor parte de clientes se encuentra entre 60 y 65 afios. Esto indica que los
bonos que deberdn comercializarse principalmente tendran plazos de entre 5y
10 afios, de acuerdo con la politica de pago en bonos del gobierno. Es importante
reforzar la presencia de la casa de valores en las provincias. Existe alta intencion
de compra de los servicios para la comercializacién de los bonos. El nivel de
satisfaccion de los clientes atendidos es alto. Deberan usarse encuestas de
medicion de satisfaccion para mejorar la operacion de la empresa en el futuro.
Al encuestarse sobre un beneficio adicional que podria recibir un cliente en la
transaccion, la respuesta es un descuento en la comisién. Es importante tener
en cuenta la alta valoracién de este criterio, que esté alineado con la existencia

de una guerra de precios, que perjudica a las casas de valores en conjunto.
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5. CAPITULO V: Analisis del Sistema Funcional del Negocio Actual

5.1 Mercado y Estrategias

5.1.1 Naturaleza, Filosofia del Negocio y Estilo Corporativo

Metrovalores es una casa de valores con 27 afios de presencia en el mercado
ecuatoriano. La empresa se constituyé en julio del afio 1994 como Capital
Connection Casa de Valores. En 1995 se trasform6 en Stanford Group Casa de
Valores y finalmente, en el afio 2010 adopto la denominacion de Metrovalores
Casa de Valores S.A. La figura legal de la empresa es una sociedad anonima,
regida bajo el control de la Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros
y especificamente de la Intendencia de Mercado de Valores. De acuerdo con la
segmentacion del Servicio de Rentas Internas, Metrovalores se encuentra dentro
del sector de Actividades Auxiliares de Servicios Financieros, especificamente
“Operaciones en los mercados financieros por cuenta ajena (por ejemplo,
correduria de bolsa) y actividades conexas. Incluye corretaje de contratos de

productos basicos y corretaje de valores”.

A continuacién se presentan la Mision y Visién de la empresa:

Misién: Acompafar a sus clientes a largo plazo en el cumplimiento de sus
objetivos financieros.

Vision: Para 2025 ser la casa de valores, independiente del sistema financiero,
de mayor presencia en el mercado de valores en términos de volumen de
negociacion, emisiones asesoradas, y activos bajo administracion.

Principios Organizacionales: Enfoque en el cliente; Excelencia en la

Operacion; Manejo de Riesgos; Cumplimiento.

5.1.2 Tipo de Empresa, Estado Legal
Metrovalores es una casa de valores que opera bajo la Ley de Mercado de
Valores que consta en el Il libro del Cédigo Organico Monetario y Financiero. Los

requisitos de constitucion, deberes y obligaciones constan en el Titulo XII de esta
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norma que requiere: ser una compafia andnima, tener objeto social Unico para
la realizacion de las actividades permitidas en la ley, contar con un capital minimo
definido por la regulacion y cumplir con parametros de solvencia financiera
(Superintendencia De Compaifiias, Valores Y Seguros, 2006). El estado legal de
la empresa es activo con autorizacion para operar en las bolsas de valores que

operan en el pais. Los accionistas de Metrovalores son:

Tabla 9.
Accionistas de Metrovalores

Accionista Participacion

Alvaro Santiago Paez Benalcazar 50%
Ulises David Alvear Camacho 25%
Stockinvest Family Office S.A. 25%

Fuente: Superintendencia de Compafiias

Alvaro Péez Benalcazar es doctor en jurisprudencia que ha desempefiado como
presidente del Directorio de Fiduecuador (desde el afio 2009); Ulises Alvear
Camacho es economista con estudios adicionales en finanzas y gobierno
corporativo, es Operador de Valores desde el afio 1998. Stockinvest Family
Office S.A. es una compaiiia holding de acciones que permite la capitalizacion

de compaiiias a través de inversionistas privados.

5.1.3 Estructura organizacional existente

Metrovalores cuenta con un directorio conformado por profesionales de larga
experiencia en distintas areas del ambiente de negocios. La estructura del
directorio es de tres directores principales y sus suplentes. La empresa tiene 11
colaboradores a tiempo completo al 31 de mayo de 2021. Como soporte externo
cuenta con servicios profesionales de contabilidad, sistemas, asesoria legal,
financiera y otros que aseguren el buen desempefio de la empresa.
Adicionalmente Metrovalores ha desarrollado un modelo de negocio basado en
la contratacion de Asesores Comerciales que refieren negocios y ganan

comisiones en base a las transacciones que generan. Varios de estos asesores
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estan en proceso de calificacion como operadores de valores registrados en las
bolsas de valores. El organigrama funcional de la empresa antes de la
implementacion de la propuesta de mejora se encuentra en el Anexo 3.
Ubicacion de la empresa: Metrovalores esta ubicada en la Av. Republica de El
Salvador N34-229 y Moscu, Edificio San Salvador, Piso 7. Adicionalmente
cuenta con asesores de negocios en las provincias de Azuay, Guayas,

Tungurahua y Manabi.

5.1.4 Ventaja Competitiva

Las siguientes caracteristicas se han identificado como ventajas competitivas de
la empresa: 1) Reputacion empresarial de formalidad y seriedad, 2) Fuerza
comercial amplia y 3) BackOffice soélido y confiable. La estrategia de
posicionamiento de Metrovalores se basa en visitas puntuales a clientes tanto
institucionales como empresariales; adicionalmente los asesores comerciales

buscan clientes en base a referidos.

5.2 Funcionamiento de las Estrategias de Mercadeo
5.2.1 Mercadeo
Las estrategias de mercadeo desarrolladas se enfocan en el tipo de clientes:

Tabla 10.
Estrategias de mercadeo

Institucional Empresas Personas Naturales

Bancos, Grandes, Personas en Jubilados

Aseguradoras, Medianas o general
Fondos de Inversion Pequenas
Inversiones, Emisiones de Inversiones en  Negociacion de
- compraventa de Obligaciones acciones, Bonos de
Actividad: . S
titulos valores bonos, Jubilacion
certificados

Nota: Elaboracién Propia
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De esta manera se organizé en febrero de 2020 una charla acerca de las
perspectivas econdmicas para clientes institucionales y empresariales. Con
enfoque en las empresas, se realizaron durante la pandemia varias charlas de
manera telemética en la Camara de Comercio de Quito, Cadmara Alemana y
otras, acerca del “Financiamiento de las Empresas en el Mercado de Valores”.
Pensando en las personas naturales, se han realizado talleres y reuniones
grupales, las que fueron suspendidas con el advenimiento de la pandemia.
Posteriormente, se realizaron conferencias transmitidas por redes sociales y una
conferencia en la plataforma de la UDLA sobre “Cémo invertir en la bolsa de
valores”. Igualmente, se genero presencia en las redes sociales, principalmente
en Facebook e Instagram. EI mejoramiento planteado se encamina en dejar de
tener gestiones aisladas en el sitio web, redes sociales, gestiones de operadores

y consolidar la estrategia por producto como se observa en el cuadro anterior.

5.2.2 Productos o Servicios de Metrovalores
Desde el punto de vista de productos o servicios, la oferta que tiene Metrovalores
para sus clientes es la siguiente:

Tabla 11.
Oferta de servicios de Metrovalores

Producto: Corretaje de Administracién de

Empresas

Valores Portafolios

Compra venta Definicion e Emisiones de

- de titulos valores, implementacion de  Obligaciones, Papel
Actividad: i . .
Inversiones la estrategia de Comercial,
inversion Titularizacion

Bancos, Aseguradoras,
Fondos de Inversion Grandes y
Clientes: Medianas Empresas

Personas Naturales

Nota: Elaboracion Propia
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5.3 Funcionamiento de las Estrategias de Distribucion

5.3.1 Alternativas de Penetracion

Metrovalores cuenta con una red de operadores de valores con presencia en
varias provincias, adicional al robusto equipo de soporte que existe en la oficina
principal. Los operadores de valores se especializan en temas diversos: clientes
institucionales, inversionistas privados, negociacion de bonos y otros. La
penetracion en el mercado de bonos de jubilados se realiza a través de varios
mecanismos, entre los que estan: participacion en eventos de difusion del

gobierno, desarrollo de charlas informativas, virtuales y presenciales.

5.3.2 Alternativas de Comercializacion

Estrategias de venta: Las ventas se llevan a cabo a través de los asesores y
operadores de valores y se ejecutan por estos en la plataforma informatica de
las bolsas de valores. Como se menciond, se visita a clientes especificos
identificados en el pipeline de cada asesor como cliente potencial. De igual
manera, a nivel regional existen asesores que tratan de generar nuevos clientes

y de dar mantenimiento a los existentes en basqueda de referimientos.

Técticas relacionadas con la distribucion: La distribucion de los servicios a nivel
nacional se ha venido realizando a través de reuniones, presenciales o virtuales,
con apoyo de asesores comerciales. Las visitas a clientes son uno a uno, sean
institucionales o personales, en base al presupuesto de gestion de cada asesor

y un seguimiento semanal de cumplimiento.

5.3.3 Estrategias de Precios

En general, a medida que el mercado ha crecido, los porcentajes de comisiones
gue cobran las casas de valores han venido bajando con la comoditizacién de
ciertos servicios y una guerra de precios en varios niveles con el ingreso de

nuevos competidores. Las comisiones se han reducido considerablemente,
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siendo esta la practica comun adoptada por los competidores mas fuertes. Las
comisiones se definen por tipo de cliente. Tomando como referencia el valor que
cobra la bolsa por el uso de su plataforma, en el caso de clientes institucionales
muchas ocasiones la casa de valores cobra menos que la bolsa en las
transacciones. En el caso de personas naturales la comision aplicable oscila
entre 1% y 2%, donde es muy importante ser eficiente dado el pequefio tamafio
de muchas de estas transacciones. La estrategia de Metrovalores es defender
Sus precios con servicio, generando una propuesta de valor que incremente la
percepcion de valor recibido por el cliente y genere valor agregado. En el Anexo

4, se muestra la cadena de valor actual de Metrovalores.

5.3.4 Estrategias de Promocién y Comunicacion

La pandemia no permitioé el desarrollo completo de comunicacion del afio 2020.
Metrovalores realizd en febrero de 2020 un evento por conmemoracion de sus
25 afios, en el que recibio reconocimientos de la Camara de Comercio de Quito,
de la Bolsa de Valores de Quito y de la Bolsa de Guayaquil. Posteriormente los
planes de contacto presencial se congelaron y se reoriento la actividad hacia las
charlas virtuales y las redes sociales. El presupuesto ejecutado de mercadeo y

promocion del afio 2020 es el siguiente:

Tabla 12.
Presupuesto de marketing y promocion 2020
Rubro Descripcion Presupuesto ‘
ATL Prensa, revistas suplementos, radio USD 2.500

(Encima de la Linea)

BTL Ferias, eventos, auspicios, mailing, USD 8.000

(Debajo de la Linea) flyers, promocionales

Digital Pagina web, redes sociales, CRM USD 3.000

PR Relaciones Publicas USD 1.500
Total USD 15.000

Nota: Elaboracién Propia
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5.4 Funcionamiento de la Estrategia Operativa

5.4.1 Descripcion del Proceso

Se ha comentado la estructura administrativa y operativa de Metrovalores.
Adicionalmente, la descripcidn del proceso operativo de negociacion de valores

de Metrovalores se encuentra en el Anexo 5.

5.4.2 Capacidad Instalada:

Talento Humano: La casa de valores cuenta con once personas que trabajan
en relacion de dependencia, y con doce operadores de valores / asesores
comerciales que trabajan por comisiones. Adicionalmente tiene soporte de
servicios profesionales como contabilidad, tecnologia, sistemas, legal y otros. En
total, la empresa cuenta con 12 operadores de valores registrados en las bolsas
de valores, lo que la convierte en la casa de valores con mayor numero de

operadores autorizados en el mercado.

Tecnologia: La empresa cuenta con equipos informaticos que permitan el
desempefio apropiado de sus funcionarios. Durante la pandemia, la empresa
realizd una importante gestion de renovacion y actualizacion de los equipos con
la finalidad de asegurar su operacion en el teletrabajo. En el Anexo 6, se
encuentra un detalle de la capacidad tecnoldgica de la empresa que se resume
en: Equipos con procesadores Intel Core i5 o superior, licencias Microsoft365,
correo electronico Gmail Empresarial. El servidor principal de la empresa migré
de un aparato fisico a un servidor en la nube. Adicionalmente, existe una pagina
web y se utilizan las siguientes plataformas tecnoldgicas: el ERP denominado
SICAV es provisto por la Bolsa de Quito, el sistema transaccional SEB (Sistema
Electrénico Bursatil), los sistemas de compensacion y custodia de los dos

depdsitos Decevale y Banco Central, software antivirus, entre otros.
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5.4.3 Produccién

A continuacién, se realiza un andlisis de la capacidad de brindar el servicio de
corretaje. Metrovalores se encuentra, usualmente, entre las diez casas de
valores con mayor volumen negociado, como se observdé en el ranking
presentado previamente. Sin embargo, en términos de niumero de operaciones,

la casa de valores se ubica, en los dos afos analizados, en el puesto 4:

Tabla 13.
Operaciones de Metrovalores
NUumero de Operaciones
Afio 2020 2021*
Volumen Negociado $ 488 millones | $ 315 millones
No. Transacciones 2.993 1.315
Dias Habiles 264 110
Operaciones / Dia 11,3 12,0

Fuente: Metrovalores (enero — mayo 2021)

Como se menciond previamente, Metrovalores cuenta con una estructura
operativa solida, digna de la confianza de los clientes y realiza en promedio 12
operadores diarias. Cinco de los once empleados se dedican a la actividad
operativa diaria que inicia con la recepcion de la orden del cliente, pasa por el
cierre en el sistema de la bolsa, la compensacion en Decevale y el pago al
vendedor. Es decir, se dedican 200 horas/ hombre por semana al procesamiento
de operaciones, que en cinco meses serian 4.200 horas. Dado que se han
realizado 1.315 operaciones hasta el 31 de mayo, se concluye que se procesan
0,3 operaciones por hora, o que una operacién toma 3.2 horas en ser procesada.
El costo del personal operativo es de USD 5.000 por mes, por lo que el costo
operativo directo por transaccién alcanza los USD 19. Se hace evidente la

importancia de manejar un proceso operativo eficiente en tiempos y costos.

5.5 Situacién Financiera Actual
A continuacion, un resumen de los estados financieros del Metrovalores antes

del proyecto de mejora. Los estados financieros detallados estan en el Anexo 7:



Tabla 14.
Resumen estados financieros

METROVALORES CASA DE VALORES S.A.
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Concepto / Afio: 2018 2019 2020
719.526 1.027.162 994.345
-668.963 -958.686 -985.525
Impuesto Corriente -9.534 -10.324
Utilidad del Ejercicio 41.029 58.152 8.820
Concepto / Afio: 2018 2019 2020
Activos 855.013 1.300.155 909.164
Pasivos 212.441 626.640 209.231
Patrimonio 642.572 673.515 699.933
Fuente: Metrovalores
Tabla 15.
Indicadores financieros
[ Indicadores Financieros | 2018 2019 2020
Liquidez 6,63 2,31 9,02
Apalancamiento 1,33 1,93 1,30
Endeudamiento 0,25 0,48 0,23
ROA 4,8% 4,5% 1,0%
ROE 6,4% 8,6% 1,3%

Fuente: Metrovalores

5.6 Definicién de la Estrategia Especifica

Se realizdé un andlisis a los productos de Metrovalores aplicando la Matriz de

Crecimiento — Participacion del Boston Consulting Group (BCG). Esta matriz

identifica productos de alto crecimiento y alta participacion (estrella), alto

crecimiento y baja participacion (incognita), bajo crecimiento y alta participacion

(vaca) y bajo crecimiento y baja participacién (perro), obteniendo como resultado

el siguiente el grafico:
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Matriz de Crecimiento — Participacion
Boston Consulting Group

Alta Participacion Baja Participacion

b

Bonos

Alto Crecimiento

Crecimiento de mercado

Bajo crecimiento

Participacion relativa de mercado

Figura 3: Matriz BCG. Nota: Elaboracién propia

Se concluye que la negociacion de bonos del estado, especialmente de jubilados
del sector publico, es el producto estrella de la casa de valores, por lo que es
conveniente dedicarle una atencion especializada y realizar un plan de
mejoramiento enfocado en su fortalecimiento. El negocio de corretaje se estaria
acercando a ser la “vaca lechera” y el negocio institucional la “incégnita”. Es
importante revisar la estrategia de estructuracion y administracion de portafolios
que presentan bajo crecimiento y baja participacion, para que no se mantengan

como “perro” y generen mayor valor para la empresa.

5.6.1 Disefar las Caracteristicas del Producto

Bonos del Estado: Los Bonos del Estado ecuatoriano son titulos
desmaterializados que emite el Ministerio de Finanzas. Desde hace algunos
afos, estos se anotan como registro electronico en cuentas de custodia en el
Banco Central del Ecuador. De acuerdo con la normativa vigente, toda

negociacion de titulos de deuda publica debe realizarse en una Bolsa de Valores
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del pais. Las entidades autorizadas a operar en bolsa son las Casas de Valores,

a través de sus Operadores de Valores.

Iniciativa de Mejora: La iniciativa presentada se orienta a captar mas clientes
en esta linea, de tal manera que Metrovalores crezca en el segmento de
Negociaciéon de Bonos de maestros jubilados, y de esta manera se pueda
posicionar la imagen de Metrovalores como una marca lider y referente en la
negociacion de bonos del estado, lo que a su vez permitira apalancar el

crecimiento de la empresa en sus otras lineas de negocio.

5.7 Conclusiones del Capitulo

Metrovalores es una casa de valores bien establecida, posicionada en el top 10
del ranking de casas de valores, que busca mejorar su posicién actual y ubicarse
en el top 5 de este mercado. La principal caracteristica distintiva que
Metrovalores pretende establecer es ofrecer un servicio de alta calidad y un
seguimiento postventa adecuado a sus clientes en todas sus lineas. En la
negociacion de bonos de los maestros fiscales jubilados Metrovalores pretende
alejarse lo méas posible de la comoditizacion de un producto que podria verse
como neutro. La diferenciacion a través de la calidad del servicio se logra
mediante: atencion personalizada a los profesores en su localidad a nivel
nacional, asesores comerciales calificados, una base de servicio en la oficina
matriz conectada con los asesores y finalmente conseguir la multicanalidad en
el servicio, de tal forma que el cliente pueda comenzar su transaccién con un
asesor local, hacer sus papeles en linea en la pagina web de la empresa y cerrar

la negociacién con un asesor de la oficina matriz.



42

6. CAPITULO VI: Propuesta de Mejora

6.1 Supuestos para la Elaboracién de la Propuesta

En la actualidad existe un ambiente favorable a cambios legales, tales como la
creacion de un Consejo Nacional de Valores que regule y dirija el mercado de
valores en Ecuador, el fortalecimiento de la autorregulacion, la necesidad de una
sola bolsa de valores a nivel nacional y el fortalecimiento de los depésitos de
custodia y compensacion, de tal manera que de paso a una integracion a nivel
regional, atraer recursos de inversion y evitar arbitrajes regulatorios; con estos
cambios el ambiente de negocios en el mercado de valores se fortaleceria. A
corto plazo, la implementacion del plan de mejora depende de las gestiones y
politicas que fije el nuevo gobierno en términos globales, como el crecimiento de
la economia, pero también especificos como la emision de bonos de deuda
interna, la politica laboral respecto a la jubilacién de personal del sector publico
y especialmente a los maestros fiscales; finalmente dependemos de la decision
del BIESS de regresar al mercado de valores, del lado de la compra de emisiones

de empresas y de bonos del estado de jubilados.

6.2 Objetivos de Crecimiento de la Propuesta

Para la implementacion exitosa de la propuesta de mejora disefiada, luego de
haber transcurrido un afio y medio de pandemia, se espera que se inicie una
recuperacion paulatina de la economia. El Banco Central del Ecuador (2020)
proyecta que la economia ecuatoriana crecera 3,1% este 2021, lo que aun es
escaso dada la necesidad de la economia de recuperar la generacion de empleo
y la reduccion de la pobreza. Segun se menciona en la seccion 1.4, el objetivo
de Metrovalores es incrementar su participacion de mercado para alcanzar el
segundo puesto en el ranking del mercado de bonos de jubilacion en el afio 2021,

es decir alcanzar o superar el 15% de participacion de mercado. Este crecimiento
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significaria superar los USD 30 millones negociados en este periodo, es decir

crecer en USD 6 millones o 25% frente al 2020.

De acuerdo con las estadisticas del SRI, (Servicio de Rentas Internas, 2021), en
referencia al CllU K661202 que corresponde a servicios de corredores de bolsa,
los ingresos de las casas de valores han crecido en un 20% anual promedio
desde 2006 hasta 2020. Para determinar una tendencia realista, lamentable
debe realizarse un ajuste por los ingresos recibidos por algunas casas de valores
que, de acuerdo con publicaciones de prensa, recibieron altas comisiones por
negociar titulos de empresas que posteriormente quebraron. Las casas de
valores que participaron en estas operaciones lideran en los ultimos afios los
rankings de ingresos de las casas de valores (Redaccion Primicias, 2020). Por

este motivo se considera como razonable una tasa de crecimiento del 10%.

6.3 Disefio y Desarrollo de la Mejora

a) Referentes al Posicionamiento de laimagen de Metrovalores como una
marca referente y conocedora del tema de negociacion de bonos del Estado:

¢ Definicion de una estrategia de mercadeo: Se pretende un fortalecimiento de
la gestion digital con un manejo profesional de redes sociales y realce de
atributos mas valorados por el cliente en las campafias de marketing digital.

e Nuevo enfoque dirigido principalmente a realizar proyectos digitales, asi
como también retomar la presencia en radio y relaciones publicas, a través
de los cuales podamos cubrir todos los segmentos objetivos, teniendo una
especial atencion en el mercado de los bonos del estado.

e Mantener relacion con los clientes que ya vendieron sus bonos con el fin de
mejorar la transmision del boca a boca, que en este segmento se ha
demostrado es muy importante. En las encuestas realizadas un 58% han
conocido de Metrovalores a través de referencia de amistades o familiares.

¢ Implementacion de un nuevo canal de YouTube para difusién de videos

educativos, transmitir los webinars y presentaciones realizadas virtualmente.
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b) Referentes al analisis de la estrategia de los competidores mas fuertes:

e Estar presentes en las ciudades en las que estas casas de valores son
fuertes, retomar las charlas presenciales y acompafarlas con campafia digital
y radial para generar posicionamiento en estas ciudades principalmente.

e Realizar charlas y webinars, tanto presenciales como virtuales, para
mantener a Metrovalores en el top of mind. Como parte de esta iniciativa, se
abrirdn puntos de servicio permanentes en varias ciudades.

e Acercamiento a nuevas autoridades con la finalidad de tener informacion
actualizada de la politica a implementar en este segmento.

c) Estrategias adicionales

e Penetrar en la comercializacion de bonos con los que el Estado se encuentra

pagando a sus proveedores.

6.4 Flujo de Procesos con las Mejoras Realizadas

La mejora del posicionamiento de la imagen de Metrovalores permitira
diferenciar a la empresa en la mente de los clientes, resaltando los atributos
considerados como mas importantes por ellos. Esto, adicionalmente, contribuira
con el incremento de trafico de clientes potenciales. La nueva cadena de valor
de la empresa inicia con el proceso de marketing y comunicacion, para la
generacion de clientes potenciales en el mercado actual. En el Anexo 5, se
muestra el proceso de ventas como entrada para cualquiera de las tres lineas de
negocio existentes en la actualidad. Es importante distinguir la atencién
especifica a los distintos tipos de clientes: institucionales, corporativos y

empresariales.

La atencién a la venta y postventa es primordial para el crecimiento de la
empresa. Los medios a través de los cuales los jubilados prefieren recibir
informacion es sin duda WhatsApp con mas de 50% de aceptacion, seguido por
email y también llamadas personales. En este segmento la publicidad digital a

través de redes sociales llega tanto a los clientes como a sus familiares, sin
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embargo, para llegar directo al tomador de decisiones que es el duefio del bono,

las vias de contacto son WhatsApp, email y llamada telefénica.

6.5 Funcionamiento del Plan y su Impacto en el Negocio

a) Requerimientos parala implementacion de la mejora

El incremento de trafico de clientes mencionado en el punto anterior servira como
apoyo para la implementacion de estrategias comerciales agresivas, en la que
se reactivaran las charlas presenciales en provincias y se instalaran puntos de
servicio permanentes en poblaciones seleccionadas del territorio nacional. Los
costos de esta implementacion se encuentran registrados en el presupuesto de
marketing, como se observa en el Anexo 8. De acuerdo con los resultados de la
encuesta realizada a los profesores jubilados, en promedio el 49% de los
encuestados conoce las actividades de las casas de valores. En la encuesta un
38% estaria interesado en invertir su dinero y un 44% estarian interesados en
recibir alternativas de inversion. Este tema muy relevante porque demuestra que
existe un gran interés por parte de los jubilados en invertir su dinero. Por este
motivo el presupuesto de marketing de 2021 se ha incrementado en un 60%

frente a lo ejecutado en 2020:

Tabla 16.
Resumen presupuesto de marketing 2020 - 2021

2020 2021

Rubro Descripcion . 0 Variacion
Ejecucion Presupuesto
ATL Prensa, revistas $2.500 $7.100 $4.600 184%
suplementos, radio
BTL  Ferias, eventos, $8.000 $4.400 $(3.600) -45%

auspicios, mailing,
flyers, promocionales

Digital Pagina web, redes $3.000 $10.500 $7.500 250%
sociales, CRM

PR Relaciones Publicas $1.500 $2.000 $500 33%

Total $15.000 $24.000 $9.000 60%

Nota: Elaboracion Propia
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Adicionalmente se ha considerado dar un apoyo de movilizacion a los asesores
para que viajen nuevamente a provincias y realicen charlas y reuniones con
clientes potenciales. Se considera un apoyo mensual de USD 500 para gastos
para tres asesores durante el segundo semestre del afo, lo que da un gasto

adicional de promocion de USD 9.000.

b) Funcionamiento de la mejora en funcion de ingresos

Las gestionas comerciales y de mercadeo realizadas de manera coordinada se
ejecutan con la intencion de conseguir resultados positivos en ventas en todas
las lineas, pero con enfoque en la negociacion de bonos, que constituye un
mercado en el cual Metrovalores se ubica entre las tres casas de valores mas
activas. Uno de los objetivos es evitar la comoditizacidon del servicio generando
competencia por precio; al dar servicio personalizado y seguimiento a los clientes
pretendemos generar fidelidad y evitar reducciones de comisiones. Con las
medidas tomadas se espera tener un crecimiento en ventas del 10% anual, lo
gue se considera razonable para mantener el posicionamiento de la casa de
valores en lineas generales. Sin embargo, en la linea de bonos del estado que
es el segmento mas rentable de la empresa, con estas acciones se espera
superar los USD 30 millones negociados en 2021, es decir crecer en USD 6
millones o 25% frente al 2020. Desde el punto de vista de ingresos esto

representaria un incremento de USD 60 mil en ingresos solo en este segmento.

6.6 Analisis Financieros con la Ejecucién del Proyecto

Las consideraciones que se presentan para el plan financiero 2021-2025 son las
siguientes: El principal activo de la casa de valores es su portafolio propio, el que
se invierte en acciones de las bolsas de valores, bonos y otros instrumentos
financieros. Se considera una rentabilidad del portafolio propio de la casa de
valores del 6,0%; crecimiento de ventas 10% anual; inflacion o incremento de
costos 3,0% anual, inversién en marketing 4,0% de las ventas, depreciacién de

activos del 10% anual y costo de impuestos y trabajadores del 36,25%. Acerca



a7

de los resultados netos se plantea mantener la politica de no distribuir
dividendos, sino de reinvertir un 50% en el portafolio propio y un 50% en
equipamiento. Con estos drivers o condiciones de crecimiento se ha realizado la
proyeccion financiera que se puede observar en su totalidad en el Anexo 9, que

se resume en lo siguiente:

Tabla 17.
Proyeccion Financiera Metrovalores

PROYECCION FINANCIERA METROVALORES
CON PLAN DE MEJORA

Afo: 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Portafolio Propio 500.000 500.000 548.195 604.932 673.162 754.136
Equipamiento 200.000 200.000 248.195 304.932 373.162 454.136
Patrimonio 700.000 700.000 796.390 909.864  1.046.323 1.208.272
Total Ingresos 0 610.000 666.892 729.496 798.500 874.539
Total Egresos 700.000 458.800 488.894 515.441 544.462 576.191
Resultados: -700.000 151.200 177.998 214.055 254.037 298.348
Impuestos y Trabajadores -54.810 -64.524 -77.595 -92.089 -108.151
Resultado Neto TX: 96.390 113.474 136.460 161.949 190.197
Flujo de caja -700.000 116.390 138.293 166.953 199.265 989.747
TIR 23, 7%

Tasa de Descuento 15,0%

VAN 221.562

Fuente: Metrovalores

El flujo financiero se descuenta con una tasa del 15%. Se considera una
inversion inicial del valor actual del patrimonio de la casa de valores y en el afio
cinco un valor residual igual al valor del portafolio propio de la empresa, que
como se menciono se constituye por activos financieros de alta calidad y liquidez.
Los resultados que se obtienen son alentadores y proyectan que el plan de
mejora incremente la rentabilidad de la casa de valores frente a los afios previos;
la tasa interna de retorno que se obtiene (23,7%) es elevada y el VAN positivo,

por lo que se concluye que el plan genera un impacto positivo para la empresa.

6.7 Conclusiones del Capitulo
Luego del afio 2020 gue inicio en un ambiente econdémico de recesion para luego

pasar tres trimestres en ambiente de pandemia, el afio 2021 se presenta aun
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como un afio bastante irregular, con un primer semestre hundido en la
incertidumbre politica y posteriormente un semestre en el que se puede
implementar planes bastante mas estructurados para poder llevarlos a cabo a
pesar de la coyuntura mundial. Para el afio 2021 se espera alcanzar los objetivos
establecidos, tomando en cuenta que la negociacion de bonos depende en gran
medida de las decisiones que tome el BIESS, aunque dada la confianza que
genera el nuevo gobierno, inversionistas privados estan ingresando al mercado
para la compra de bonos. A pesar de esta incertidumbre y de la falta de
informacion de parte del gobierno, la campafa para la venta de bonos debe ser
gestionada durante todo el afio, para que, el maestro jubilado tenga claro que
debe ir directo a Metrovalores para negociar su bono. Es asi como, a través de
todas las actividades antes mencionadas de marketing, comunicacion y
relaciones publicas, junto con la accién de la fuerza de ventas se lograra

incrementar el volumen negociado de acuerdo con el objetivo planteado.

7. CAPITULO VII: Conclusiones Generales y Recomendaciones

7.1 Conclusiones

Tras los andlisis desarrollados a lo largo del documento, se puede concluir que
en las condiciones de la economia ecuatoriana, tras catorce afios de gobiernos
gue marcaron un incremento desmedido del gasto publico, combinado con el
fenémeno de la pandemia mundial, la probabilidad de que el Estado emita bonos,
tanto para el pago de las bonificaciones de jubilacion de los funcionarios
publicos, como de proveedores de obras y servicios se considera alta, pues de
esta manera, se aprovecha la liquidez de los inversionistas privados o publicos
gue compran los bonos, para poder llevar adelante los procesos de jubilacion o
contratacion de obras. La emision de bonos y su comercializacion constante,
permitira aliviar el problema social y econémico que han venido sufriendo los
funcionarios que se jubilan, quienes constituyen una poblacion vulnerable,

debido a la espera promedio de cuatro afios desde su jubilacion hasta la
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recepcion del bono. Lastimosamente el proceso de pago de este incentivo
mediante la entrega de Bonos del Estado no es transparente, existe poca
informacion publica del proceso en los ministerios encargados, no hay un
cronograma claro, lo que incide en que se genere nerviosismo en los jubilados
que esperan sin informacién confiable que se les cumpla la entrega de su

derecho adquirido. Falta mucha transparencia en este proceso.

De acuerdo con los rankings del mercado de valores, Metrovalores ocupa el
séptimo puesto a nivel nacional, pero la tercera posicion en la venta de bonos de
jubilacién. El objetivo del presente trabajo es lograr incrementar las ventas en
seis millones de délares en el 2021, con respecto a las del 2020, para superar el
15% de participacion del mercado. El resto de las lineas del negocio mantendran
su crecimiento historico. Una de las tareas que debera desarrollarse es el
fomento de la educacion financiera de los jubilados, entre los que existen quienes
suelen oponerse a la emision del pago en bonos, a pesar de ser un instrumento
de inversion muy solido. Lo clientes de bonos tienen alta capacidad de
negociacion, y buscan las mejores condiciones para la negociacion de su bono.
Este comportamiento se fortalece por la politica de guerra de precios, que, Si
bien perjudica al sector, es la que adoptan los lideres del mercado. La
diferenciacion a través de servicios se vuelve cada vez mas necesaria. El analisis
estratégico del entorno recomienda enfocarse en aprovechar las oportunidades,
aprovechando las fortalezas de Metrovalores el alto nimero de operadores, la

cobertura regional y afrontar las amenazas existentes.

El estudio de mercado indica que la mayor parte de bonos que se
comercializaran tienen plazos de entre 5 y 10 afios. Sera necesario buscar
demandas competitivas en el mercado para este tipo de plazos y de documentos.
En esta misma linea, los profesores que venden su bono deben conocer desde
ese mismo momento que tienen como alternativa invertir en el mercado de

valores, esto es una oportunidad para Metrovalores, ademas de que el profesor
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vende su bono también invierte en el mercado de valores. El posicionamiento de
la marca como un referente es un paso fundamental, puesto que en la actualidad
los jubilados se encuentran familiarizados con varias casas de valores, y con
frecuencia las confunden entre si. Los canales de comunicacion preferidos son:
WhatsApp, correo electronico y llamadas telefonicas. Los atributos mas

valorados son: seguridad, atencion al cliente y beneficios econémicos.

La operacion del negocio se basa en una oficina matriz ubicada en Quito; las
visitas a los clientes en todas las provincias se retomaran en el segundo
semestre del afio, buscando el acercamiento con ellos. Las ventajas
competitivas generales, reputacion, fuerza comercial amplia y BackOffice solido
deberan capitalizarse en el futuro, para potenciar las tres lineas de negocios
definidas: Corretaje de Valores, Administracion de Portafolios y Emision de
Obligaciones. Para el mercado de bonos de jubilacién, el producto estrella de la
casa de valores, se reforzaran las estrategias de distribucién a través de los
operadores de valores a nivel nacional. Se reforzara la captacion de clientes en

linea, y se les brindara atencién personalizada en su localidad.

7.2. Recomendaciones Generales

Dado que las condiciones actuales son favorables, se considera necesario
involucrarse activamente en el gobierno entrante en la gestion de politicas que
impulsen la emision de bonos de deuda interna a través de un proceso claro y
transparente que evite la circulacion de informacioén privilegiada dependiendo de

la cercania de los distintos actores a funcionarios del gobierno.

Para el cumplimiento de los objetivos de crecimiento de la casa de valores es
necesario trabajar consistentemente en el desarrollo de la estrategia de
mercadeo digital, combinada con campafas de radio, e incentivar la generacién

de referidos, para aprovechar la difusion boca a boca. Desarrollar el canal de
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YouTube para difusién de contenidos de valor, y mantener la presencia en las
provincias. Realizar evaluaciones semestrales de la ejecucion de los planes,
para tomar las correcciones que sean necesarias. Es fundamental apostar a la
educacion financiera y bursatil y dar a conocer el servicio que ofrece la casa de
valores por diversos medios. Se debe trabajar en este grupo objetivo no
solamente a partir de que el jubilado cumple los requisitos para recibir su bono.
Se debe empezar a fidelizar a este segmento desde antes para generar
confianza en ellos asi como en sus familias, que son parte importante de la toma

de decision de venta e inversion.

Finalmente es muy relevante mencionar la importancia de aprovechar el
ambiente actual de apertura, dialogo y potencial crecimiento econdémico
paulatino de la economia, para que el mercado de valores vuelva a ser tomado
en cuenta como un mecanismo de canalizacion del ahorro del pais y una fuente
de apalancamiento del crecimiento de la economiay de la generacion de empleo.
En el gobierno y los profesionales del sector se impone con claridad la
importancia del desarrollo del mercado de capitales mediante la existencia de
una sola bolsa de valores consolidada con tecnologia de punta, un custodio de
valores con estandares internacionales, fondos de pensiones administrados de
manera profesional sin injerencia politica y con normas que apuesten al
crecimiento del ahorro nacional, una comision de valores profesional que marque
las politicas modernas de regulacion de un mercado enfocado en el crecimiento

y un ente supervisor solido.

Con la introduccién de productos innovadores de alto valor agregado para los
clientes potenciales, la implementacion de herramientas tecnoldgicas para
facilitar el servicio al cliente y se espera un crecimiento del mercado y un
fortalecimiento de las casas de valores que se puedan convertir en bancas de
inversion fuertes que puedan ofrecer servicios integrales en el mercado de

capitales y competir a nivel internacional.
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ANEXO 1

FORMATO ENCUESTA

PREGUNTAS:

1.

w

Sexo:
a. Masculino
b. Femenino

a. Menos de 65 afios
b. 65— 70 afios
c. 75-80 afnos
d. 80 afios 0 més
Provincia de residencia (lista desplegable)
¢ Ha recibido su bono de jubilacion?
a. Ya recibi mi bono
b. AlUn no recibo mi bono
Si ha recibido el bono: ¢, Lo ha negociado?
a. Si
b. No, ¢ por qué?
En caso de recibir su bono de jubilacion: ¢ Lo negociaria de inmediato?
a. Si
b. No, ¢ por qué?
Antes de conocer sobre el beneficio de la bonificacion por jubilacion,
¢ habia escuchado usted sobre la actividad que realizan las Casas de
Valores?
a. Si
b. No
¢, Podria mencionar el nombre de Casas de Valores que usted conoce 0
ha escuchado?
¢, Ha recibido charlas de Metrovalores o de otras Casas de Valores sobre
el proceso de negociacién de bonos de jubilacion?
a. Si, recibi charlas de Metrovalores
b. No he recibido charlas de ninguna Casa de Valores
c. Si, recibi charlas de otra Casa de Valores, ¢ cual?

10. ¢ Estaria usted interesado en invertir su dinero luego de vender su bono?

a. Si
b. No estoy interesado
c. Tal vez, quisiera informarme sobre qué alternativas existen

11..Qué consideraria usted al seleccionar una Casa de Valores para

negociar su bono? En una escala de 1 a 5, siendo 1 lo menos importante
y 5 lo mas importante.

a. Agilidad

b. Beneficios econdémicos

c. Seguridad



d.
e.

f.

Renombre
Atencioén al cliente
Ubicacion

12.¢Como tuvo conocimiento de Metrovalores?

a.

®oo o

f

Asesor comercial

Publicidad

Facebook

Instagram

Referencias de amistades o familiares
¢,Otra, indique?

13.Si ha sido cliente de Metrovalores, ¢ podria calificar su experiencia? En
una escala de 1 a 5, siendo 1 deficiente y 5 excelente

14.Considerando su experiencia, ¢recomendaria Metrovalores a un amigo o
familiar? Califigue en una escala de 1 a 5, siendo 1 muy poco probable y
5 muy probable

15.Mencione tres caracteristicas o atributos que describan de mejor manera
Metrovalores Casa de Valores: Pregunta abierta.

16. ¢ Por qué medio le gustaria recibir informacion sobre inversiones en la
bolsa de valores?

g.

-0 Qo0 oW

Email

Mensajes de texto

Llamada personal

Facebook o redes sociales
WhatsApp

Otro (Indique)

No quiero recibir informacion

17.Si Metrovalores, ofrece un beneficio adicional, ¢ cuél escogeria usted?

a.
b.
C.

Descuento en la comision por referir a mas de una persona
Sorteo de un viaje para dos personas todo incluido dentro del pais
Sorteo de artefactos eléctricos (cafetera, licuadora, otros)

18.En caso de estar interesado en recibir informacion, por favor déjenos su
correo electrénico a continuacion (opcional)



ANEXO 2

RESULTADOS DE LA ENCUESTA

Pregunta: Pregunta:
1 2
Sexo Edad
80,00% 70,00%
60,00%
60,00% 50,00%
40,00% 40,00%
) (]
30,00%
20,00% 20,00%
10,00%
0,00% w 0,00% x x
Masculino Femenino menos de 65 65 - 70 75-80
3 4
Provincia de residencia ¢ Ha recibido su bono de
50.00% jubilacion?
40,00% 70,00%
. 60,00%
30,00% 50,00%
20,00% 40,00% -
10,00% 30,00% -
\ 20,00% -
0,00% - . 10,00% -
65\ <§9 ~¢§? 6§D é§o €§b VSSb 0.00% -
WO & v & & L , L
\@\0 ) QS Qog’ Ya recibi mi bono Audn no recibo mi
() N bono
5 6
Si ha recibido el bono: ¢Negociaria de inmediato su
éLo ha negociado? bono?
70,00% 100,00%
60,00% 80,00% -
50,00%
40,00% 60,00% 1
30,00% - 40,00% -
20.00% 7 20,00%
10,00% - St
0,00% - - 0,00% - x — .
Si No No, Si No No,

éporque?

éporque?
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8

) . Mencionar el nombre de una
¢ Habia escuchado usted
L Casa de Valores que usted
sobre la actividad que .
. conoce:
realizan las Casas de
Valores?
52,00% e Metrovalores 71%
51,00% e Merchant 7%
50,00% e SantaFe 6%
49,00% e Banrio 4%
48,00% . e Picaval 1%
47,00% . e Oridn 2%
S No e Fideval 4%
9 10

¢ Ha recibido charlas de
sobre la negociacion de

¢ Estaria usted interesado en
invertir luego de vender su

bonos? bono?
70,00% 50,00%
st
40,00% 30,00%
30,00% 20,00%
[+
20.00% ]
0,00% 0,00%
N o
\o&‘° SN & ° < N
K @ &
8 N N
& S &
N >
11 12

¢, Qué consideraria usted al
seleccionar una CV ?

4,8
4,6
44 1 1

38 — — — — — — -
3,6 ‘

¢, Cbmo tuvo conocimiento de
Metrovalores CV?

80,00%

60,00%

40,00%

20,00%

0,00% T T

Asesor Referencias éOtra?

comercial de amistades
o familiares
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14

¢, Como califica su
experiencia con
Metrovalores:

¢ Recomendaria
Metrovalores CV?

5 A"§7
Escalade 1 a5?
4 ,
5 4,27
4 - 3
3 - 2
2 ,
1 - 17
0 - o -
1 1
15 16
Caracteristicas o s . -
Atribut ¢, Cémo le gustaria recibir
riou c:s informacién de inversiones en la
De Metrovalores: bolsa de valores?
e Agilidad
& . 50,00%
e Amabilidad
e Atencidn 40,00%
e BuenTrato 30,00%
e Confianza
. 20,00%
e Eficiencia
e Responsabilidad 10,00%
e Seguridad 0,00% ‘ ‘
e Seriedad Email Whatsapp  Llamada
e Servicio personal
17 18
¢ Qué beneficio adicional 3
escogeria? Por favor déjenos su
70,00% correo para (_apwarle
informacion:
60,00%
50,00% e Contesta 63%
40,00% - e NoO 3704
30,00% - contesta
0,
20,00% - e Total 100%
10,00% -
0,00% - x x L
Descuento Sorteo Sorteo
Comisidn Viaje Artefacto




ANEXO 3

ORGANIGRAMA METROVALORES CASA DE VALORES S.A.
DICIEMBRE 2020

Presidencia

Cumplimiento Marketing
| |
hinianzas Operaciones
Corporativas P

Corretaje de Administracion
Valores y Contabilidad

L Asesores y Estructuracién Asistentes L Asistentes
Referidores y Analisis Operaciones Administrativos

ORGANIGRAMA LUEGO DE IMPLEMENTAR EL PLAN DE MEJORA

Presidencia

Cumplimiento Marketing
| | |
. Finanzas Administracion
Negocios : .
Corporativas y Operaciones
| |
| | L | |
FEISONas Co'rret'aje EStrUCtL,".a.Clon Y Operaciones Contabilidad
Naturales Institucional Analisis
Asesores y L Operadores L Asistentes L o
— o : Recepcion
Operadores Institucionales Operaciones

Servicio al
Cliente




ANEXO 4

CADENA DE VALOR DE METROVALORES CON MEJORAS
IMPLEMENTADAS

INFRAESTRUCTURA DE LA EMPRESA
Servidores (en la nube), redes, plataforma de negociacion

GESTION DE RECURSOS HUMANOS
Capacitacion continua Operadores de Valores, Sistema de Comisiones

Actividades
de Soporte

TECNOLOGIA
Manejo de sistemas transaccionales: SEB, SICAV, Decevale, BCE,

AL e CORRETAJE DE VALORES
VENTA ATENCION AL | OPERACIDNES

uimiento de CLIENTE

MARKETING Y
COMUNICACION
- Promodion a
trawés de ATL, BTL

-Procesamiento

ADMIN. DE PORTAFOLIOS de drdenes

y Digital.
- CRM

- Comunicacian
interna y
externa.

-Recepcion
de Ordenes. L
-Seguimiento drdenes

VE NI entos
praximas.

FINANZAS CORPORATIVAS

BUSINESS MODEL CANVAS - METROVALORES CASA DE VALORES S.A.

Business Model Canvas - Metrovalores Casa de Valores S.A.
SOCIOS CLAVE ||| ACTIVIDADES CLAVE | [[PROPUESTA DE VALOR|| | RELACION CLIENTE || CLIENTES
Bolsa de Valores de Asesoria para Emision de Amplia experiencia en Seguimiento .
. . ) Institucionales
Quito Valores transacciones de bolsa personalizado
Bolsa de Valores de Adoministracion de Seguridad en Asesoria en base a las Bancos
Guayaquil Portafolios transacciones necesidades
iacié iqui é Envio periédico de
Asociacion de Casas de Cumplimiento AML Liquidez a través de Bolsa h P clic Fondos de Inversién
Valores Asocaval Valores informaicén
Dep Sl entalizady Compensacion y Custodia Agilidad en transacciones Asesorla.pe.. 2l LA publicasy
de Valores DECEVALE jubilado privadas
Banco Central del Actividades de compra y AP R, Inversionistas personas
Transaccion agil y segura Cotizacion de bonos
Ecuador (BCE) venta de valores naturales
Charlas informativas
Bancos RECURSOS CLAVE Facilidad de tramites CANALES Profesores jubilados
Sistemas: SEB, SICAV
Asesores de Negocios Operadores de Valores Mejores condiciones de Reuniones presenciales
Li ia de Op i6 gociacién del mercado Correo electrénico
Gremios Manuales operativos y AML Teléfono
Infraestructura fisica Reuniones por Zoom, Teams
BIESS Infraestructura tecnolégica Redes sociales
Personal
Empresas de Fondos Asesores de Negocios
ESTRUCTURA DE COSTES FUENTES DE INGRESOS
COSTOS FIJOS: Infraestructura fisica y tecnoldgica Comisiones por Transacciones
Licencias de trabajo Honorarios por estructuracion
Personal Ingresos por asesoria
COSTOS VARIABLES: Comisiones a Asesores Intereses y ganancias de Portafolio
Comisiones a Bolsas de Valores




ANEXO 5

FLUJO OPERATIVO: NEGOCIACION EN BOLSA — PERSONA NATURAL

Decide Mo
Megaciar

Salicita

® ot Firma Qrden de
£ atizacidn para iacio
£ MNegeociacion y
= Negadiar su Liquidacian
v Bono !

 —

Acepta la
Cotiracion
r r b
S Recibe
g E:z:g Genera Orden dacumenitos
= P de Negociacian Firmados y
Cotizacion

Carga al Sistema

Venta de Bono de Jubilacién

Negocia Bong
en la Bolsa de
Valores

Operador de Valores

r r

Compensa y
Liquida
Operacion

Realiza el pago a
la cuenta
registrada

Bloguea Bono y
erifica
Documentacicn

Operaciones




ANEXO 6

CAPACIDAD TECNOLOGICA

Hardware Servidor En la Nube
Hardware Red 12 Red Fisica
Hardware Computadores AlO 6 Areas operativas
Hardware Laptops 6 Comercial y analistas
Software Licencias 12 Office 365 y Gmail
Software SEB (SIUB) 6 Sistema Electrénico Bursatil
Software ERP: SICAV 8 Sistema Operativo BVQ
Software CRM: Cliengo 6 CRM

Software Accesos Custodios 6 DCV-BCE y Decevale



ANEXO 7

ESTADOS FINANCIEROS

METROVALORES CASA DE VALORES S.A.

Concepto / Afio: 2018 2019 2020
719.526 1.027.162 994.345
-668.963 -958.686 -985.525
Administracion 634.874 911.885 891.721
Gastos Financieros 13.299 19.782 87.744
Otros Gastos 11.867 14.936 4.504
Trabajadores 8.923 12.083 1.556
Utilidad Antes de Impuestos 50.563 68.476 8.820

Impuesto Corriente -9.534 -10.324

Utilidad del Ejercicio 41.029 58.152 8.820

Concepto / Afio: 2018 2019 2020
Activos Corrientes 775.104 1.187.397 829.567
Activos No Corrientes 79.909 112.758 79.597
Total Activos 855.013 1.300.155 909.164
Pasivos Corrientes 116.906 513.577 91.939
Pasivos No Corrientes 95.535 113.063 117.292
Total Pasivos 212.441 626.640 209.231
Capital 400.000 400.000 400.000
Otras Cuentas Patrimonio 242.572 273.515 299.933
Patrimonio Neto 642.572 673.515 699.933
Total Pasivo y Patrimonio 855.013 1.300.155 909.164

| Indicadores Financieros | 2018 2019 2020
Liquidez 6,63 2,31 9,02
Apalancamiento 1,33 1,93 1,30
Endeudamiento 0,25 0,48 0,23
ROA 4,8% 4,5% 1,0%
ROE 6,4% 8,6% 1,3%




ANEXO 8

PRESUPUESTO DE MARKETING

Presupuesto Marketing METROVALORES 2021

Rubro I TRIM 1| TRIM 111 TRIM IV TRIM Total

ATL 7.100 30%
Prensa 800 800
Revistas 1.200 1.200
Suplementos -

Radio 3.000 1000 4.000

Disefio de artes - Imprevel 75 100 175

Medios ATL/ BTL 90 920 920 920 360
Inscripcion camaras de comercio 420 145 565

BTL 4.400 18%
Ferias 550 550

1to 1 almuerzos y regalos cumpleafios 240 240 480
Eventos -

Eventos -

Auspicios 800 800

Medios masivos (vallas, paradas de buses) -

Mailing/ SMS/ surveymonkey/ mailchimp 161 161
material POP (flyers, habladores, etc) 166 166
material POP (flyers, habladores, etc) -
Promocionales (gorras, termos, etc) 543 543
Promocionales (gorras, termos, etc) 900 800 1.700
Premios -

Digital 10.500 44%
Agencia creativa - Hub 5 560 896 1.008 1.008 3.472

Pagina web / desarrollo APP 215 3.000 3.215

Redes Sociales 172 788 600 600 2.160

Google ADS 62 600 400 1.062

Cliengo / CRM 148 148 148 148 591
Relaciones Publicas 1.000 1000 2.000 8%
TOTAL 1.995 2.708 9.967 9.331 24.000 | 100%




PROYECCIONES FINANCIERAS

ANEXO 9

METROVALORES CASA DE VALORES S.A.

2021-2025

CON PLAN DE MEJORA

Afio: 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Portafolio Propio 500.000 500.000 548.195 604.932 673.162 754.136
Equipamiento 200.000 200.000 248.195 304.932 373.162 454.136
Total Patrimonio 700.000 700.000 796.390 009.864  1.046.323  1.208.272
FLUJO DE FONDOS

Afio: 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Ingresos

Intereses 30.000 32.892 36.296 40.390 45.248
Ingresos Comisiones 480.000 528.000 580.800 638.880 702.768
Estructuracion Valores 80.000" 84.000" 88.200" 92.610" 97.241
Portafolios 20.000 22.000 24.200 26.620 29.282
Total Ingresos 0 610.000 666.892 729.496 798.500 874.539
Edgresos

Aporte Capital 700.000

Salarios 31% 187.200 192.816 198.600 204.558 210.695
Comisiones 12% 69.600" 76.080" 83.184" 90.973" 99.515
Honorarios 10% 60.000 61.800 63.654 65.564 67.531
Presupuesto Marketing 4% 24.400 26.676" 29.180" 31.940" 34.982
Gastos Administrativos 15% 91.500 100.034 103.035 106.126 109.310
Depreciacion 20.000 24.820 30.493 37.316 45.414
Otros 1% 6.100 6.669 7.295 7.985 8.745
Total Egresos 700.000 458.800 488.894 515.441 544.462 576.191
Resultados: -700.000 151.200 177.998 214.055 254.037 298.348
Impuestos y Trabajadores 36,25% -54.810 -64.524 -77.595 -92.089 -108.151
Resultado Neto TX: 96.390 113.474 136.460 161.949 190.197
Flujo de caja -700.000 116.390 138.293 166.953 199.265 989.747
TIR 23,7%

Tasa de Descuento 15,0%

VAN 221.562



PROYECCION BALANCE GENERAL

Balance General 2021 2022 2023 2024 2025

Activo Corriente 685.858 766.721 865.802 981.484  1.115.549
Caja 172.525 204.526 246.170 292.888 345.207
Cuentas Por Cobrar 13.333 14.000 14.700 15.435 16.207
Portafolio Inversiones 500.000 548.195 604.932 673.162 754.136

Equipamiento 200.000 248.195 304.932 373.162 454.136

Depreciacion 20.000 24.820 30.493 37.316 45.414
Activo Neto/No Corriente 180.000 223.376 274.439 335.846 408.723
Total Activo 865.858 990.097 1.140.241 1.317.330  1.524.272
Impuestos por pagar 54.810 64.524 77.595 92.089 108.151
Cuentas por pagar 14.658 15.709 16.322 16.969 17.652
Pasivo 69.468 80.233 93.917 109.058 125.803
Capital 700.000 700.000 700.000 700.000 700.000
Resultados Acumulados 96.390 209.864 346.323 508.272
Utilidad 96.390 113.474 136.460 161.949 190.197
Patrimonio 796.390 909.864  1.046.323 1.208.272  1.398.469
Pasivo + Patrim. 865.858 990.097 1.140.241 1.317.330  1.524.272

PROYECCION INDICADORES FINANCIEROS

Indicadores Financieros 2021 2022 2023 2024 2025
Liquidez 9,87 9,56 9,22 9,00 8,87
Apalancamiento 1,09 1,09 1,09 1,09 1,09
Endeudamiento 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08
ROA 11,1% 11,5% 12,0% 12,3% 12,5%
ROE 12,1% 12,5% 13,0% 13,4% 13,6%




