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Resumen

El presente articulo tiene como finalidad brindar una visualizacién sobre el Mercado Integrado
Latinoamericano, entendiéndose este como un acuerdo en el que participan las bolsas de valores
y los depésitos de valores de Colombia, Chile, Peri y México. El escenario de los mercados
Latinoamericanos en vista del acceso como oferta y demanda de los servicios financieros aborda
a un sistema de inversores que tras subsecuentes crisis financieras y constantes cambios en
recursos econdmicos se vieron obligados a adoptar una nueva realidad para el siglo. Desde sus
origenes en América del norte como organismos formales dentro de la banca econémica y
prestadora de servicios financieros se formalizo la busqueda de un desarrollo empresarial.
Actualmente, el mercado de capitales se ha visto en la obligacién de buscar alternativas ante la
innovacion de un proceso financiero efectivo; MILA como organismo creador de oportunidades
en negocios surge tras la inconstancia del movimiento econémico en Colombia. Asi como la
integracion del Mercado Comun Centroamericano (MCCA), el Pacto Andino (PA) MERCOSUR
y el MILA respectivamente se ha visto favorecido tras el comportamiento y la integracion del
mercado de capitales en Latinoamérica. Siendo este el objetivo principal de la presente
investigacion, la cual aplico una metodologia 100% operativa, se propone, realizar una revision
bibliogréfica, sistematica de documentos, comprendida por el abordaje de articulos cientificos
formales (Scielo, Revista de Economia y Estadistica, CECIN) para la determinacion del

incremento en el desarrollo econdmico, social y politico de cualquier region.

Palabras claves: Mercado, Latinoamérica, MILA, operacional, corporaciones, empresas,
activos, pasivos, renta, promedio, Banco mundial, Colombia, MERCOSUR, inversiones, sistema
empresarial, acciones, capital, diversificacion, bolsa de valores, desarrollo, mercado de valores,

bursatil.



Abstract

The purpose of this article is to provide a visualization of the Latin American Integrated Market,
understood as an agreement in which the stock exchanges and securities deposits of Colombia,
Chile, Peru and Mexico participate. The scenario of the Latin American markets in view of
access as supply and demand of financial services addresses a system of investors that after
subsequent financial crises and constant changes in economic resources were forced to adopt a
new reality for the century. From its origins in North America as formal organizations within
economic banking and financial service providers, the search for business development was
formalized. Currently, the capital market has been forced to seek alternatives to the innovation
of an effective financial process; MILA as an organization that creates business opportunities
arises after the inconstancy of the economic movement in Colombia. As well as the integration
of the Central American Common Market (CACM), the Andean Pact (PA) MERCOSUR and
MILA, respectively, have been favored after the behavior and integration of the capital market in
Latin America. Being this the main objective of the present investigation, which applied a 100%
operational methodology, it is proposed to carry out a bibliographic, systematic review of
documents, understood by the approach of formal scientific articles (Scielo, Journal of
Economics and Statistics, CECIN) for determining the increased economic, social and political
development of any region.

Keywords: Market, Latin America, MILA, operational, corporations, companies, assets,

liabilities, income, average, World Bank, investments, business system, shares, capital,

diversification, stock exchange, development, stock market.



1. Introduccion

El mercado de capitales como intermediario financiero en la movilizacion de recursos se
ha centralizado como negocio transfronterizo. Antes de la existencia de los sistemas bancarios
tras la necesidad de créditos empresariales y un sistema evaluador de riesgos; con el surgimiento
del mercado de capitales Amberes (1460) y Londres (1570), se proporcion6 entrada a recursos
de manera estructurada, iniciando la creacion de una cultura con el propoésito de respaldar la
venta de instrumentos financieros, sea acciones o bonos a fin de regularizar su operacion.
América del norte, representantes de las principales bolsas de mayor impacto en el mundo,
Nueva York (1997) son el reflejo de un sistema financiero facilitador de instrumentos en renta
variable, permitieron que las empresas de la regién desarrollasen patrimonios de grandes
accionistas. Las nuevas oportunidades de negocios e incremento de los acuerdos transfronterizos
incluyen bonos corporativos, financiamiento de proyectos, préstamos sindicados y bilaterales. El
Mercado Integrado Latinoamericano (MILA) tuvo su comienzo de operacién a mediados del
2011, pero el proceso de negociacion y adaptacion para su manejo duro casi tres afios; Como
sostienen Sandoval & Soto (2016), inicialmente era un acuerdo entre Colombia y Peru, pero,
posteriormente, Chile se sintié motivado a integrarse, finalmente en julio de 2014, se hizo oficial

la incorporacion de México al MILA. En Latinoamérica a excepcion de Argentina, parece haber



una mayor claridad sobre el mercado de capitales, el crecimiento econémico se ve en Peru,
México, Colombia y Chile, sin embargo, tal crecimiento tiene una tendencia en baja. En
Argentina el problema se debe a la alta inflacion y una economia de recesion, dando como
resultado la disminucion de los créditos. En México y Chile se ve un impulso en la
implementacién de energias renovables, especialmente solar y edlica (Céspedes y Martinez,
2019). En Colombia el mercado no cumple con un financiamiento de capitales, asi como la
propiedad concentrada representan un papel inferior en la economia. Se requiere un tiempo
relativo dentro de las inversiones de capitales en Latinoamérica a fin de dar a conocer las
caracteristicas elementales del mercado capital. Esta investigacion tiene como finalidad
desarrollar una respuesta al incremento del desarrollo econdmico, social y politico por medio del

MILA.



2. Marco de Referencias

2.1 Marco Tedrico

La economia de un pais es afectada por diversos factores y la historia ha sefialado que
dichos acontecimientos pueden generar crisis, estos factores han sido la causa por la que los
mercados bursatiles evolucionan constantemente; a través de las inversiones en mercados
bursatiles se ha buscado obtener ganancias subitas que pueden llegar considerarse perdidas
sustantivas, siendo un riesgo a correr si se establecen bases solidas dentro del concepto de
probabilidades de ganancias en acciones y compaiiias. EI aumento de las devaluaciones, ha
establecido un panorama de incertidumbre econémica y/o financiera; las autoridades de estos
sistemas legales han proporcionado una metodologia en riesgos de regulacion y crisis para
aminorar los cambios de este fendmeno sujeto a intermediarios bancarios y bursatiles sanos. A
través de los afios los entes de control financiero han generado herramientas de regulacién para
tomar medidas en reducir los riesgos de devaluaciones y posibles crisis, para poder evitar

colapsos que puedan afectar la perspectiva de un pais ante el mundo.

(Mercados Financieros) (s.f) Afirma que: “Antes solo unos cuantos podian invertir en la
bolsa sin embargo desde la caida de Wall-Street, devaluaciones de los 80, la crisis del 94 en

México ente otros acontecimientos ponen a la gente a dudar” (p.1).

Desde el afio 1930, Berle y Means profesores norteamericanos acreditados dentro de las
corporaciones modernas para la época, han determinado la actual estructura de un modelo
generacional en materia de principios del siglo XX latinoamericano. Los modelos cooperativos
se han transformado hoy en dia en generadores capitales, a partir del mercado de inversores
pasivos. Para la época, Norteamerica como modelo de sociedad mundial, condiciono a un

movimiento del incremento de los mercados capitales del mundo moderno, la terminologia para



el fendbmeno “disperse ownership”. Durante el periodo post-neoliberal América Latina, tras las
definiciones actuales del neoliberalismo econémico y/o radical se ha establecido dentro de las
politicas nacionales, economicas decretadas dentro de un poder factico del capital. Siendo asi, la
institucionalidad financiera un “no-lugar” saturado y anclados en politica econémica inherente

(Blanco, 2018)

Del mismo modo, el antecedente historico del mercado de capitales mas relevante, se
origin6 desde Mesopotamia siendo las bases fundamentales de este fendmeno financiero; la
variacion de “precios” sin contratos establecidos eran el comun denominador para la época
paralelamente Aristoteles, empleo estas semejanzas a un mercado efectivo direccionandolas a la
utilizacion de un contrato semejante sistematizado y organizado a partir de la operacion racional

de Tales de Mileto.

Espinosa (2018) afirma que:

En el capitulo IV del libro I de politica, Tales — al prever una abundante cosecha de
aceitunas — celebr6 en forma anticipada contratos con caracteristicas propias a las
opciones de compra modernas sobre los derechos de uso de las prensas para la
extraccion de aceitunas disponibles de Mileto y Quios, enriqueciéndose luego con su

venta tras cumplirse sus previsiones de produccion avicola (p.3).

América Latina nivel mundial, ha condicionado a emplear medidas cuantificables que
mantengan en auge sus ingresos econdémicos-fisicos tangibles abriéndose paso al
enriquecimiento de nuevas formas de adquirirlos; mediante la adaptacion de la compra, venta 'y
demanda de la produccién de productos que apuntan al desarrollo sociocultural de las masas
poblacionales. Consecuentemente, la produccién capitalista, asi como la dominacion del siglo
XXI proponen que se profundizo y/o acelero las caracterices del mercado con el avance

tecnoldgico dentro de Latinoamérica (Halperin, 2021).
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La integracién econdmica de los gobiernos de américa latina fue conceptualizada debido
al CEPAL (Comision Econdmica para América Latina y el Caribe) en los afios 50, con la idea de
cambiar el patron productivo tradicional, es decir, con la intencion de cambiar el modelo de
desarrollo, basado en la importacién de productos con mayor valor agregado y precio, la
exportacion de materias primas, por medio de la industrializacion (Pérez, Barrera, & Gutiérrez,

2020).

En este sentido, el proceso de integracion europeo, sirvio de inspiracion para los procesos
de integracion latinoamericana dentro del Mercado Comun Centroamericano (MCCA), el Pacto
Andino (PA) MERCOSUR y el MILA, la idea principal de la integracion de los mercados era
aumentar la productividad. La perspectiva productiva permitid, de manera internacional incluir
dinamismos contables a fin de dar respuesta a un alto nivel de procesos, productos y servicios, es
decir, una gran calidad, asi lo afirma Ficco (2020) al indicar que tales componentes son los que
normalmente se denominan como “capital intelectual”, resultando modelo de esto: el juicio de
los trabajadores junto con demas factores que guardan relacion tanto con las rutinas
organizativas, como con el capital humano. La globalizacidn, asi como los organismos del
mercado han adquirido modelos econémicos financieros mas rentables por medio de flujos del
capital. Estrada, Martin y Viani (2018) exponen que “en efecto, segun los modelos econémicos
neoclasicos tradicionales, como el de Solow (1956), bajo una serie de supuestos, los flujos
internacionales de capital vienen determinados por las diferencias en la productividad marginal

del capital entre paises” (p.6).

Por otro lado, la potenciacion de oportunidades de trabajo, el bienestar de las sociedades,
en la actualidad, se espera que la integracion permita a la totalidad de paises contar con

posibilidades de negociacién equiparables con paises terceros y que estos se puedan disputar por



11

atraer la mayor inversion extranjera directa, ademas de lograr alcanzar la ampliacion de sus

exportaciones de bienes primarios (Botto, 2019).

2.1 Marco contextual

Postergar el consumo eficiente dentro de las unidades supurativas econdémicas y sociales
permite que agentes ligados a entidades “fondos” desarrollen proyectos en materia de obtencion
de unidades deficitarias; esto también llamado mercado capital. Velazquez (2021) en su articulo
titulado “Divulgacion voluntaria y obligatoria del capital intelectual o activos intangibles en
Latinoamérica. Una revision de literatura” afirma que la literatura en conceptos de caracter no
monetario no tiene apariencia fisica identificable (Mesa, 2021).

Diaz y Ramos (2019) exponen que:

El 82% de las organizaciones que presentan un flujo de caja positivo y suficiente, con
una alta rentabilidad por lo que no poseen una planificacion para reinvertir sus
recursos disponibles siendo esto determinado por acciones improvisadas por parte de
la alta gerencia, tendientes a incentivar la rentabilidad del negocio a través de
estrategias para el crecimiento financiero (p.129).

Del mismo modo los modelos de clasificaciones en lo que respecta a mercado de
capitales, asi como medicion se encuentran ampliamente relaciones con el desarrollo econémico
humano y su poder capital (Mesquita y Cafiibano, 2021). La reputacion concebida se encuentra
ampliamente relacionada a factores operativos en riesgos de un financiamiento, siendo necesario
emprender nuevos comportamientos dentro del sector econémico (Casimiro y Coelho citado en
Lopez, Gomez, Hinestroza y Oliva, 2021).

Asi mismo, Diaz y Ramos (2019) afirman que:

En Latinoamérica se ha observado un notable crecimiento en las pequefias y medianas

empresas (PyMe’s) debido a su expansion, en efecto aportan el 3% en el crecimiento
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del PIB Latinoamericano, en el caso de Colombia se pronosticaba para el 2018 un
crecimiento de 3,6% de su PIB, segun datos de la Comision Econémica para América
Latina y el Caribe (CEPAL, 2017). Dicho crecimiento econdémico, se debe al 80% de

los aportes presentados por las PyMe’s y el sector Cooperativo (p.129).

3. Metodologia

La investigacion forma parte del trabajo creativo sistematizado dentro del conocimiento
que implican recopilacion andlisis e informacién documentada a través de fuentes de bases de
datos especializadas, Dialnet, Scopus y Springer. Considerando que hoy en dia existe una
clasificacion de los tipos de investigacion; Existen maltiples documentos donde afirman los
tipos de investigacion mayormente empleados; siendo el objetivo o propoésito de la profundidad
que se llevé a cabo. Por lo que, el método investigativo proporciona al campo de la educacion,
metodologias, tecnologias y operaciones que posibilitan adquirir un juicio y comprensién
necesarios para desarrollar una investigacion a cabalidad. Siendo esta Fundada; Sistemética;
Reflexiva; Constante; Ordenada; Reconocida y Critica.

Por tal motivo, se propone, realizar una revision bibliogréfica, sistematica de
documentos, comprendida por el abordaje de articulos cientificos formales (Scielo, Revista de
Economia y Estadistica, CECIN...) con el fin de obtener informacion sobre mercado de
capitales y su integracién en Latinoamérica; consecuencia y efectos dentro del mercado
internacional, formas y cambios mas influyentes tras practicas sostenibles posterior a un analisis
general de la situacion problema en Colombia.

Este tipo de investigacion permite obtener un enfoque méas amplio y profundo de lo que
se quiere estudiar: la investigacion se respalda en el nimero y la veracidad de las fuentes
consultadas. Contribuye a una formulacion del planteamiento del problema mas clara. La

investigacion en cuestion engloba un conjunto recopilatorio de elementos tedricos como
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articulos, revisiones digitales y libros para su facil entendimiento. Por lo que la discusion y
exposicién de los resultados se basa en el conjunto analitico del informe, a fin de dar respuesta a
la problemaética considerando multiples puntos de vista y su relacién con otros estudios de
revision respectivamente.

Para el desarrollo de este trabajo se tendréa en consideracion las fases siguientes:

e FASE 1: En esta fase de establecid en la recoleccion de articulos por medio de revistas
digitales y plataformas de consulta formales como Scielo, Revista de Economia y
Estadistica, CECIN que permitiran el abordaje de la problemaética.

e FASE 2: Se desarroll6 un analisis de la informacidn recolectada a fin de clasificar la
informacion relevante dentro de la investigacion.

e FASE 3: Se calificaron los articulos tomados en consideracion, valorando los resultados

para conglomerar un analisis en comun de la problematica.

4. Resultados de cada objetivo especifico
4.1 Objetivo General

Exponer como ha sido el comportamiento y la integracion del mercado de capitales en
Latinoamérica.

4.2 Objetivos Especificos

e Analizar el desarrollo historico frente a la evolucion del mercado de renta fija en

Latinoamérica.
En la actualidad aun existe cierta controversia en lo que respecta al valor que dan las
empresas a nivel de los mercados de capitales en relacion al tratamiento de los activos
intangibles. En el mercado de renta fija son negociados titulos de renta fija como bonos, letras,

obligaciones subordinadas y convertibles, de modo que el poseedor de estos actia como un
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acreedor de la empresa emisora, por lo cual este tipo de mercado también es conocido como

mercado de crédito (Ficcio & Werbin, 2017)

Como producto de la ultima crisis financiera, el cambio climatico sumado a la sobre
explotacion de los recursos, las empresas se han visto obligadas a adoptar una nueva realidad, en
la cual los activos no financieros y los intangibles tienen una gran importancia en el crecimiento
empresarial. El término renta fija, hace referencia a que el emisor debe garantizar que el capital
invertido sea devuelto, ademas de una determinada rentabilidad, en otras palabras, cuando se
adquiere un instrumento de renta fija, quien lo adquiere conoce los intereses o la rentabilidad
que se le pagara desde el momento que compra tal instrumento. Aunque los titulos estén
garantizados por el emisor, no implica que se trate de una inversion libre de riesgo, ya que cabe
la posibilidad de que el emisor no pueda cumplir con lo que se acordd, no obstante, sigue siendo
una en términos generales la renta fija presenta menor riesgo que la variable (Larramendy et al,

2018).

Es indispensable que las empresas cuenten con informacion adecuada para la toma de
decisiones racionales, que estén fundamentadas en una serie de datos que sean producidos por el
sistema de informacidn contable. (Barbei, 2016). En el caso de Colombia, desde finales del
siglo pasado y a inicios del nuevo milenio el mercado de valores de Renta Fija, ha presentado un
gran desarrollo, este aumento notable se ha debido en gran parte a la IED (inversion extranjera
directa). Ademas de esto las Bolsas de Bogota, Medellin y Cali realizaron un acuerdo estratégico
para la promocion de servicios en el mercado de Renta Fija de registro, informacion y
transnacional en el mercado de mostrador por medio de la filial Inverlace. En Colombia el
mercado de renta fija se emplea frecuentemente para gastos de inversién y la financiacion de

proyectos, bien sea en el sector publico o en el privado, es por esto que representa una
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participacion en el mercado colombiano de hasta el 91% del volumen total (Orozco y Rincon,

2014).

Con el objetivo de maximizar el valor de una empresa, estas optan por emplear recursos
propios o internos en lugar de externos para su financiacion, esto se conoce como pecking order.
En México, debido al golpe de la crisis econdmica, se produjo un arreglo a la baja en el costo de
las herramientas de renta fija, especialmente de los de plazo largo. En este periodo, el miedo de
los inversionistas causo una restriccion del crédito, y esto a su vez se tradujo en incrementos
transitorios de las tasas de interés. Junto con esto alimentos y mercancias del mercado mexicano
domeéstico subieron de precio, lo cual obligé a las autoridades monetarias a tomar acciones para
evitar una tendencia inflacionaria, aumentando las tasas de interés de referencia. Estos dos
hechos, incitaron que se registraran deficiencias en los instrumentos de renta fija (Alarcén,

2017).

De manera general, la inclusion financiera cumple un papel clave en lo que respecta al
desarrollo econdmico de un pais, desde la oferta y demanda, pasando por la calidad de los
servicios financieros. En América Latina se presentaron grandes retrocesos en el 2008, para la
totalidad de los sistemas de pensiones que incluian capitalizacion individual. Las rentabilidades
negativas en tales sistemas se registraron de manera analoga a los fondos que contaban con una
proporcion alta de activos invertidos en renta variable, como fue el caso de Perd, como en los
que presentaron fondos con una proporcion alta de sus activos invertidos en renta fija, como

Uruguay y Argentina (Vargas, 2021).

En el caso de Uruguay, De Brun (2017) concluye que una profundizacién del mercado de
renta fija podria colaborar con la extension del plazo de madurez de la deuda corporativa,

ayudando a reducir los despojes de plazo y de esta manera fomentar la inversion en los activos
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fijos, contribuyendo al crecimiento econémico. Ademas, al depender menos de los créditos
bancarios de corto plazo, la exposicion de firmas a los ciclos de la tasa de intereses y la

disponibilidad de crédito se reduciria.

Tabla. 1

Negociacion en renta fija en bolsas de Latinoamérica para el segundo semestre del 2018 y su variacion
porcentual respecto al 2017.

2018 Acumulado Variacion%
Bolsa Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre 2018 2017
Buenos Aires 8,994 9,573 12,590 8,197 7,448 8,527 11,8271 -7.25
Boliviana 1,739 1,531 1,501 1,527 1,165 1,153 16,370 34.78
Santiago 21,741 24,915 15,522 21,220 17,500 18,321 249,363 14.7
Colombia 29,216 33,552 26,869 22,418 20,421 16,578 333,329 7.16
Costa Rica 235 340 321 834 118 338 4,136 -39.37
Guayaquil 15 23 78 65 112 44 547 -26.35
Quito 34 47 44 68 110 31 536 26.03
El salvador 82 214 96 89 30 21 998 61.35
Mexicana 1 1 2 3 6 1 39 -66.77
Panamé 99 362 389 326 754 93 3,670 33.45
Lima 28 73 41 44 23 30 484 518
Rep.
Dominicana 620 512 493 437 505 441 7,522 -3.6

Nota: La tabla muestra Negociacién en renta fija en bolsas de Latinoamérica para el segundo semestre del 2018 y su
variacion porcentual respecto al 2017. Tomado de El Andlisis del mercado de valores como alternativa de
financiamiento para las PYMES en Latinoamérica. Pensamiento Critico, por Céspedes J. y Martinez R.

En la tabla 1, se evidencia que aunque los mercados latinoamericanos son heterogéneos
entre si, las bolsas exponen una participacion activa en cuanto a negociacién partiendo de
activos de renta fija, no obstante, algunas muestran una relevancia que se destaca de las otras,
siendo la Bolsa Colombiana la que exhibe un mayor valor, mientras que la Bolsa Mexicana de
Valores manifiesta el valor de negociacién mas bajo, esto indica que la tendencia es mayor hacia

la renta variable que hacia la fija (Céspedes & Martinez, 2019).
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En términos generales, el sector financiero juega un papel fundamental ante la gestion y
mitigacién del cambio climético, debido a su exposicion, como a las implicaciones de los
recursos, y a la canalizacion de las inversiones necesarias para transformar la economia en un
modelo sostenible. En toda Latinoamérica el mercado de renta fija presenta un buen
funcionamiento, esto resulta confortante, teniendo en cuenta el interés de las empresas por
querer conseguir financiacion, en principio, sin una salida a la bolsa, al menos no hasta que se
sientan realmente competentes para hacerlo. Las bolsas presentan una funcionalidad dindmica en
Latinoamérica, para que se alcance la principal finalidad de las empresas, el financiamiento, por
supuesto, cada una presenta diferentes particularidades, sin embargo, a modo de analisis groso

muestran un buen escenario para légralo (Alonso & Marqués, 2019).

Botero y Vecino (2014) estimaron la Prima de riesgo de mercado en los principales
paises de Latinoamérica (Brasil, México, Chile, Peri y Colombia). La apreciacion se llevo a
cabo por medio del céalculo del diferencial de las rentabilidades histéricas medias de la renta
variable y la rentabilidad histérica de la renta fija en el periodo comprendido entre 1987 a 2013.
Encontrando un 16,89% de prima de riesgo por media aritmética y con media geométrica del
8.79%, en relacion a los bonos de largo plazo; la prima fue por media aritmética de 18,52% y

con media geométrica de 10,37%, para los bonos de corto plazo.

e Analizar la evoluciéon del mercado de renta variable en Latinoamérica desde el afio

2020-2022

Los valores de renta variable son aquellos que cuentan con un vencimiento determinado,
ademas de esto, su rendimiento cambia en relacién a los balances de quien lo emite. El resultado
de los valores de renta variable puede darse en forma de dividendos o ganancias de capital. En la

actualidad, el mercado de los paises emergentes BRICS es bastante rentable, presentando



18

rendimientos de fondos de renta variable a un afio con una rentabilidad del 3% hasta el 11%,
60% al 80% a cinco afios y a 10 afios se alcanza una rentabilidad de hasta 200% (Calderon &

Rubiano, 2020).

Las acciones ordinarias consisten en valores negociables de renta variable, corresponden
a una porcion por medio la cual el inversionista se ve sumido en el capital de una organizacion.
Por otra parte, las acciones preferidas cuentan con factores politicos y econémicos que las
distinguen de las anteriores, confiriéndoles a sus poseedores el derecho de percibir un porcentaje
de ganancias y/o dividendo fijo, y/o en caso de liquidacion una prioridad de reembolso del
capital. EI modelo de valoracion de activos financieros (CAMP) asume gue los inversionistas
presentan expectativas homogéneas, tanto de rendimiento como de riesgo, también asume que
los elementos de los instrumentos de renta variable de un portafolio, es andlogo en todos los

inversionistas (Ruiz, Altamirano, & Tonon, 2021).

Entre los riesgos de los valores de renta variable se encuentra el riesgo de pérdida, es
decir que este tipo de valor no cuenta con una seguridad de pago, ya que el precio se encuentra
en un constante cambio al ser susceptible a diversas razones externas, como acciones politicas y
econdmicas, como a factores internos como ganancias/pérdidas, operaciones de inversion y
cantidad de deuda. Los valores de renta variable también presentan riesgo de liquidez, de no
existir un comprador en tal mercado, se vera en la obligacion de aceptar un precio mucho menor
al esperado en el caso de tener mayor liquidez. Es por esto que los valores variables son
propicios para inversores que logran manejar riesgos grandes con el objeto de poder obtener el
mejor crédito, en otras palabras, solo se recomienda para inversores muy decididos. (Calero et

al, 2017).
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La renta variable es una inversion que presenta una alta volatilidad, de modo la aversion
de la perdida que presenta la mayoria de individuos, es el mecanismo que ocasiona que muchas
personas se resistan y nieguen a vender activos cuando el valor de los mismos ha disminuido y

no se observan sefiales de una inversion de tal tendencia (Carballo & Girbal, 2021).

El promedio de la tasa de crecimiento anual per capita real en América Latina y el Caribe
fue de 2.4% en el periodo de 1960 al 2017, muy por debajo al de los paises del continente

asiatico (4.9%) y menor al global (2.6%) (Mufioz & Cueva, 2021).

La Banca de las Oportunidades, Fasecolda y la Superintendencia Financiera de Colombia
realizaron un estudio en el 2018 con una muestra de 6.520 hogares y se evidencio que 8 de cada
10 hogares colombianos no tienden a ahorrar, y mucho menos a invertir su capital, la mayoria
depende créditos, y los microempresarios de prestamistas ilegales. La crisis financiera de 2008,
la desvalorizacion de algunas acciones, y los aumentos subitos de otras como Avianca, Isagen,
Davivienda, Cementos Argos junto con la poca liquidez de emisiones como Carvajal Empaques,
fueron los factores que condujeron a la desconfianza y desinterés de los inversionistas por el
mercado de valores variables en Colombia (Cucaita y Hernandez, 2020). A pesar de lo
anteriormente expuesto, el mercando de renta variable ha presentado un crecimiento sostenido y
gradual, que no se debe al aumento de la inscripcion de empresas a la bolsa sino al dinamismo

de precios y al volumen de las acciones mas bursatiles (Meneses, 2012).

Perd figura como uno de los paises que se mantienen mas fuerte ante el mercado de renta
variable en Latinoamérica, en el afio 2017 rindid 30% en este mercado, mostrandose resilientes
las oportunidades estan en banca y energia. El nivel solido de ahorros junto con junto con el
levantamiento progresivo de las restricciones, ha generado una mejoria tanto en el consumo

como en las cifras macroecondémicas. EI mercado peruano presenta una baja liquidez, cerca de
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25 millones de dolares diarios, y una popularidad baja de los fondos mutuos de renta variable en
relacion al patrimonio, que abarca en promedio el 4,06% del patrimonio total administrado,
119,7 millones de dolares en el tiempo desde junio del 2009 hasta diciembre del 2016 (Lazo,

2018).

En Peru, el mercado de renta variable dio inicio a la inversion en marzo de 1994,
demostrando una tendencia en aumento hasta alcanzar niveles superiores al 40% del total de la
cartera entre fines de 2004 y 2007, después muestra una tendencia en descenso desde 30.8% a
partir de 2011 al 14,2% a finales del 2017, y la més baja participacion se tuvo a finales del 2015

con 12,8% (Romero, 2019).

Por otro lado, el mercado bursatil ecuatoriano se caracteriza por mercado de renta
variable en Latinoamérica una preferencia por las inversiones consideradas por los inversionistas
0 mas seguras, es decir aquellas que presentan una renta fija partiendo de cifras de negociaciones
de los dos millones en el 2013 hasta ocho millones en el 2016, mientras que la renta variable se

mantuvo por debajo de los dos millones en todo este periodo (Salcedo, 2018).

e Impacto en cada una de las bolsas (Colombia-chile, Pert y México) paises que

componen el MILA

El MILA (Mercado Integrado Latinoamericano), fue fundado para darle contestacion a la
decision de las bolsas de valores y los depositos de valores de Chile, Colombia, Perdl y México,
estos paises comenzaron las tareas necesarias para la instauracion de un mercado regional desde
2009 con el objeto de permitir la transaccion de titulos de renta variable entre estos paises. El
aspecto mas resaltante, ha sido la comunicacion y divulgacion del mercado; Jensen y Meckling

citado en Larramendy, Tiberi y Barbei (2018) exponen que “la informacion proporcionada puede
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ser utilizada para la toma de decisiones por los propietarios y gerentes; ademas, proporciona un
mecanismo para que los accionistas y otros inversionistas supervisen las acciones

administrativas” (p.9).

Luego de que las autoridades de cada pais firmaran los acuerdos el 30 de mayo de 2011
entro en operacion el Mercado Integrado Latinoamericano, posibilitando a los inversores el
acceso a las acciones estos tres mercados desde su pais natal, empleando su moneda local, por
medio de su intermediario regular (Hernandez, s.f). Tomando en consideracion que América
Latina no figura como un eje mundial.

Respecto a lo anterior, Ramirez, Rios y Ramirez (2021) exponen que:

América Latina no figura como eje a nivel mundial, puesto que los procesos de
division del trabajo en esta region han arrojado resultados diversos que, dependiendo
del grado de innovacién, aplicacion de nuevas tecnologias, regulacion y apertura que
tenga cada pais, se ven reflejados en el limitado nimero de compafiias lideres en los

sectores economicos de mayor valor (p.149).

Con la finalidad de establecer relaciones comerciales por medio de acuerdos que busquen
el beneficio de los paises latinoamericanos, se han integrado los mercados bursatiles. EI MILA
busca promover el desarrollo del mercado bursatil de Chile, Colombia, México y Perd,
ofreciendo mas circunstancias de inversion, tal integracién permite que los inversionistas
encuentren distintos activos financieros donde puedan invertir su capital excedente partiendo de
una rentabilidad y nivel de riesgo esperado (Pérez, Giraldo y Gutiérrez, 2020). (Pérez, Barrera,

& Gutiérrez, 2020)

En este sentido de integracion, se cuenta con doce fondos mutuos de inversion dirigidos a
una politica de que proyecta la eventualidad de transformar y participar en el MILA, tales fondos

permiten que las personas naturales realicen compras en fondos estructurados con un costo



22

menor por la administracion, y cuentan con el respaldo y la experiencia de las empresas que lo

ofrecen (Quintero, 2019).

En Chile se proporcionan instrumentos a los inversores institucionales, especialmente a
los fondos de pensiones, que recurren a la Bolsa de Comercio de Santiago, buscando diversas
soluciones para la variacion de sus portafolios. En la actualidad la némina de emisores de Chile
cuenta con una participacion grande de compafiias del sector comercio (retail) y 212 emisores
inscritos (MILA, 2019). En este sentido los flujos financieros personifican un avance en el
sentido de Pareto, ya que debido a que benefician a las economias exportadoras de capital y a las
importadoras. Particularmente, los flujos de capital acrecientan la inversion como porcentaje del
PIB en el pais receptor, facilitando temporalmente el mayor crecimiento (Estrada, Martin, &

Viani, 2018).

5. Discusion

La presente investigacion ha determinado que la renta fija es dinamica en lo que respecta
a la relacion que tiene con los productos de inversion. Pérez en su articulo titulado “Teoria del
Pecking Order: ;Aplicacion en Colombia?” (2017) expone que, la diversificacion de la deuda es
determinante como estructura capital por lo que la renta fija en su labor de captar fondos a
evolucionado considerablemente el mercado, esto infiere para la presente investigacion que la
renta fija puede manejar la deuda mas all& de sus caracteristicas basicas dado que dentro de los
modelos plantados del capital se emplean sistemas agrupantes para realizar el pago de los
activos financieros dentro de un periodo de tiempo previamente establecidos proponiendo
herramientas para cada sector. Por otro lado, analizar la evolucion en renta variable del mercado
latinoamericano hace a fin un conjunto de valores o sistemas que cuentan con un vencimiento

determinado, considerando que su propia rentabilidad sea desfavorable; al no administrar dentro
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de un margen asertivo a la inversion. Calero, Campos, Cardenas y Pancho (2018) en su articulo
“Valores de renta fija y renta variable en Ecuador” afirma que la renta fija o variable esta
disponible a cualquier persona sin embargo la emisora al portador hara fijo su naturaleza. En
base a este argumento la empresa que emite son aquellos determinados por un vencimiento, asi
como balances de quien emite. Siendo asi las acciones en renta variable un conjunto elemental
para el desarrollo de la inversion en Latinoamérica; asi como hacerle frente a una organizacion.
Por otro lado, Demostrar el impacto del MILA en Colombia Chile, Pert y Mexico; a marcado un
terreno de condiciones, asi como decisiones desconocidas dado la limitacion del MILA, esta
limitado dentro de su conocimiento internacional por parte de las empresas. Del mismo modo,
Norefia, Osorio y Castafieda (2020) en “Impacto del cambio de calificacion de riesgo pais en los
precios de cotizacion de los activos de renta variable en el mercado integrado latinoamericano
(MILA)” expone un proceso bursatil en materia de comercios y beneficios de los paises
latinoamericanos incluyendo a México como oportunista para inversion; siendo determinante
para el analisis de la presente investigacion dado que el MILA es sine qua non de riesgos, si
consideramos los cambios anfractuosos de la renta latinoamericana, como excedentes del capital
por lo que al no existir una frontera de nuevas posibilidades dentro de los mercados econémicos

del nuevo mundo.
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6. Conclusiones por objetivos
El mercado en Latinoamérica es considerado un sistema dinamico, participativo de
elementos administrativos, politicos, econémicos o culturales, dada la interpelacion de sistemas
en renta capaces de proporcionar afianzamiento de los sistemas en tasas competitivas de un

mercado mayormente establecido.

Dentro de Ameérica Latina, la evolucion del mercado a resultado inconstante dado los
prevalentes factores en bienes y capitales que han variado en continuidad econdmica; el MILA
aportando como organismo promotor del desarrollo y planificacion de la efectividad, empleando

tecnologias en concordacién a la regulacion de capitales.

Es necesario emplear el MILA como parte de un sistema de integracion en beneficios y
oportunidades de los mercados latinoamericanos, generando mayor competencia, asi como
amplitud de los agentes econdmicos tanto locales como extranjeros siendo un organismo
microecondémico y macroecondémico capaz de responder a la integracion econdémica de los paises

por medio de la sustentacion operativa financiera.
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