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Presentacion

Este treceavo nimero de la revista INNOVA de las carreras de Ing. Comercial e Ing. de Negocios
internacionales y Comercio Exterior es el primero luego de la pandemia que vivimos las pasadas
dos gestiones; contiene articulos muy interesantes y atractivos para el momento que estamos
pasando.

El primer de los articulos es una investigacion desarrollada por un docente de la Universidad
que nos tiene ya acostumbrado a hacer estos aportes en las diferentes instancias de publicacién
de nuestra Casa de Estudios Superiores y otros ambitos, el Licenciado Ivan Rojas Yanguas quien
nos propone una mirada sobre la realidad de nuestro hermano pais Venezuela y su proceso
inflacionario, y ademas plantea una pequefa comparacion con nuestro pais.

Por otro lado, la Egresada de ambas carreras, Ing. Comercial e Ing. De Negocios internacionales
y Comercio Exterior, Jessica Quispe, nos plantea un articulo de analisis de las herramientas del
connotado autor Michael Porter y suimplementacion en el e.commerce junto a la necesidad de
adaptacion requerida.

Y finalmente, dos tituladas de la carrera de Ing. Comercial, Carmen Cornejo y Susan Zuasaca
quienes presentan un articulo agil sobre las caracteristicas de la modernizacion del sistema
de negociacion electronica smart de la bolsa boliviana de valores que se da en nuestro medio.

Todos los aportes de nuestros docentes, titulados y egresados son valiosos porque permiten
generarunadinamicadeinvestigacion en nuestras carreras que se constituye en un pilar esencial
en le desarrollo de las actividades de las universidades y en nuestro caso el enriquecimiento de
nuestras carreras.

Con la apertura para que otros autores se involucren en el desarrollo de esta revista para
siguientes nimeros, les invito a leer los presentes articulos para compartirlos en nuestra
comunidad académica.

Julio W. Canedo Pefaranda
Coordinador de las Carreras de Ing. Comercial
e Ing. de Relaciones internacionales y Comercio Exterior
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Alta inflacion e Hiperinflacion en Venezuela

y el Contraste Empirico de Teorias.

High inflation and Hyperinflation in Venezuela

and the Empirical Testing of Theories.

Ivan Orlando Rojas Yanguas

irojasy@doc.ulasalle.edu.bo

Instituto de Ciencias Economicas y Financieras,

Universidad La Salle Bolivia, La Paz- Bolivia

Resumen

La presente investigacion tiene por objeto analizar el proceso inflacionario e hiperinflacionario que
vive Venezuela en el periodo enero 2014 a marzo 2022, para contrastar algunas de las mas importantes
teorfas esbozadas por reconocidos economistas mediante evidencia empirica, asi como particularizar las
caracteristicas propias del proceso venezolano y establecer las posibilidades empiricas de controlar la
espiral inflacionaria que aln sigue viviendo.

Palabras Clave: Impuesto Inflacion, Seforeaje, Oferta de Dinero, Control Hiperinflacionario.

Abstract

The purpose of this research is to analyze the inflationary and hyperinflationary process that Venezuela is
experiencing in the period from January 2014 to March 2022, and contrast some of the most important
theories outlined by renowned economists through empirical evidence, as well as to particularize the
characteristics of the Venezuelan process and establish the empirical possibilities of controlling the
inflationary spiral that is still going on.

Key words: Inflation Tax, Seigniorage, Money Supply, Hyperinflation control.

Introduccion

A nivel internacional son pocos los fendmenos econdémicos hiperinflacionarios en los que economistas
pueden comprobar sus teorias acerca del origen, causalidades y pronésticos del fenomeno. En América
Latina los periodos hiperinflacionarios vividos por Bolivia, Per(, Argentina, Nicaragua y otros tuvieron
como denominador comn la llamada crisis de la deuda externa, cuyo origen se remonta a los afios 70",
generando presiones a las finanzas publicas por la necesidad de su repago y cuyo detonante tuvo lugar a
mediados y finales de la década de los 80",

Hoy en el ambito latinoamericano se tiene la posibilidad de volver a estudiar este fendmeno econdémico
(hiperinflacion) en la severa escalada de precios que vive Venezuela y cuya evolucion permite comprobar
algunas de las teorfas mas importantes en torno al tema de estudio. Algunas de estas teorfas responden al
origen de los perfodos hiperinflacionarios, las trayectorias del seforeaje y el impuesto inflacion, asi como
la posibilidad de que el gobierno se beneficie de estos criterios de forma continua e indefinida. Son estos
los temas a desarrollar en la presente investigacion.
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Alta Inflacion e Hiperinflacion en Venezuela:

De acuerdo a las cifras oficiales del Banco Central de Venezuela, el comportamiento y evolucién del Indice
Nacional de Precios al Consumidor (BCV 2021) muestra que la alta inflacion (superior al 100% anual)
inicio entre julio y octubre del afio 2014' con una tasa de crecimiento del indice de precios a 12 meses del
orden de 101,8% y 104,7% (inflacion acumulada mensual de 12 meses). Esta afirmacion se la realiza en
base a la definicion de Phillip Cagan tanto de alta inflacion como hiperinflacion en su laureado articulo

“The monetary dynamics of hyperinflation” (1956) tantas veces nombrado por los economistas a tiempo de
abordar la tematica.

Venezuela alcanza los niveles hiperinflacionarios (tasas de crecimiento de los precios superior al 50%
mensual) en noviembre del 2017 con una inflacién del orden de 55,6% en dicho mes. De acuerdo a la met-
odologia de Cagan (1956), Venezuela habria padecido de este proceso hiperinflacionario no controlado
hasta diciembre del afio 2020. En efecto, de acuerdo a la metodologia citada, un proceso hiperinflacionar-
io cesa en el mes en el cual la inflacion mensual es inferior al 50% y se mantiene asi al menos por un afo.

En el caso venezolano, aunque se ha registrado varios meses con inflacion mensual menor al 50% dicho
nivel no pudo ser mantenido por debajo de la mencionada cifra por un afio, como por ejemplo en el perio-
do enero octubre del 2019 (10 meses), pero retornando en noviembre a tasas superiores al 50% (77,5%).

Grafico 1: Alta Inflacion e Hiperinflacion en Venezuela
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Fuente: Elaboracion Propia en base a cifras del Banco Central de Venezuela.
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Venezuela se encuentra soportando un periodo hiperinflacionario durante 37 meses (mas de 3 afos),
no obstante, después de diciembre del afio 2020 (inflacion mensual del 77,5%), las tasas inflacionarias
posteriores han reducido drasticamente (por debajo del 50%) hasta incluso diciembre del 2021, lo que
determina tedricamente que este pafs a controlado su perfodo hiperinflacionario, pero ha pasado de di-
cho “estado” a uno no tan alentador, un periodo de ‘Alta inflacion”.?

En este costoso proceso para los consumidores venezolanos, la inflacion acumulada de 12 meses mas
pronunciada que tuvo que soportar la economia venezolana fue entre febrero del 2017 y enero del 2018
del orden de 1.207 por ciento. En este contexto la moneda de curso legal en octubre del 2021 ha sufrido
una “nueva expresion monetaria” eliminandose seis ceros de la moneda oficial (Gaceta Oficial N° 42.185 -
Decreto N° 4.553 del 01/10/2021).

1 Dependiendo del uso alternativo de la “Inflacion a 12 meses del IPC” o de la “Inflacion acumulada mensual de 12
meses”

2 A diciembre del afio 2021 las tasas de inflacion acumulada a un ano alcanzan a 185%
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Comparacion con la hiperinflacion boliviana:

“Bolivia ha atravesado una de las peores hiperinflaciones de la historia mundial” (Dornbusch, Fischer y Starts,
2011 pp. 475-476) a mediados de la década de los 80’s. En particular una de las 7 mas agudas que la
economia mundial ha espectado. Este hecho le permitio ser objeto de atencion de los mas renombrados
economistas del mundo, asi como incluir el caso en los mas prestigiosos manuales de Macroeconomia.
La hiperinflacién boliviana inici¢ en abril del afio 1984 y termin6 en septiembre del afio 1985. Los indices
de inflacion mensual y acumulada sorprendieron a muchos economistas y prestos a analizar el panorama,
se concentraron en las causas y detonantes, cual si fuere un verdadero laboratorio, pero de simple obser-
vacion ex post. Entre ellos uno de los que mas resalta fue J.A. Morales, economista boliviano de reconocido
prestigio a nivel internacional, el cual lider6 las publicaciones mas consultadas en diversos foros a nivel
internacional junto al conocido J. Sachs.

CUADRO 1: Comparativa entre Bolivia y Venezuela (hiperinflacion)

MAS ALTA VENEZUELA BOLIVIA

PERIODO HIPERINFLACIONARIO 37 meses 18 meses
INFLACION MENSUAL 197% 183%

INFLACION ACUMULADA 12 MESES 244408% 14945%
INFLACION ACUMULADA ANUAL 1207% 743%

Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCV e INE Bolivia.

Pese a la espectacularidad de las cifras bolivianas y a la luz de los datos publicos del Banco Central de
Venezuela, podemos afirmar que las proporciones de |a hiperinflacién venezolana han superado aquellas
vistas en los anos 80" en Bolivia. El Cuadro 1 es revelador.

Estas cifres permiten visualizar la importancia del fendmeno venezolano, equiparable a las mas impor-
tantes hiperinflaciones mundiales, fendmeno que hoy se encuentra en pleno desarrollo y cuyas lecciones
permitiran testear algunas de las teorias mas importantes en torno a la inflacion e hiperinflacion.

Hiperinflacion como un fenomeno Monetario:

Una vez mas los economistas podemos evidenciar (como en otras economias del planeta) que el origen
de la escalada sostenida de los precios hasta convertirse en periodos hiperinflacionarios, radica en el
incremento incesante de la cantidad de dinero en la economia. Esta emision inorganica de moneda tiene
el objetivo de solventar los altos gastos de gobierno, traducidos en un déficit cronico de las cuentas es-
tatales. Aunque el origen de estos déficits ha variado a lo largo de Ia historia (guerras, revoluciones, crisis
de deuda externa, shocks externos y gobiernos débiles) el comin denominador de todos estos procesos,
conlleva al uso indiscriminado de la “maquina de fabricar billetes” en los Bancos Centrales de los paises
que han experimentado estos fendbmenos economicos.

CUADRO 2: Venezuela

CRECIMIENTO

ANO ANUAL DEL
M1

2014 57,4%
2015 96,2%
2016 151,4%
2017 1011,7%
2018 45370,0%
2019 2355,3%
2020 1045,3%
2021 -100,0%

Fuente: Elab. Propia en base
a cifras del BCV.
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El caso venezolano no es distinto, como se aprecia en el Cuadro 2 la cantidad de dinero medida por el “M1”
ha crecido anualmente de forma impresionante.

Siserelaciona este crecimiento con la tasa de crecimiento del nivel general de precios (inflacion), podem-
os observar una clara relacion directa en el periodo enero 2014 diciembre 2021. Alin mas, esta relacién
se aprecia de mejor manera cuando relacionamos la cantidad de dinero (M1) con el indice de precios al
consumidor.

Grafico 2: Venezuela — Relacion cantidad de dinero e inflacion
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Fuente: Elaboracion prdpia en base a datos del Banco Central de Venezuela (BCV)

Tal como establecen Bruno y Fischer (1985), Dornbusch y Fischer (1985), Sachs (1986 y 2013) entre otros,
en el caso venezolano podemos afirmar también que el origen de este fendmeno radico en la expansién
monetaria inorganica, entendida esta como “el crecimiento de la base monetaria sin respaldo de reser-
vas internacionales netas” (Morales, 1990 p.19)

Seiioreaje e Impuesto Inflacion:

El Serioreaje se define como el ingreso que percibe el Gobierno, como resultado de su poder monopélico
de imprimir moneda. Asimismo, Sachs (2013) lo define (cuando se refiere a su uso) como: “exactamente
igual al déficit que debe cubrirse con emision”. En términos reales este incremento de la masa monetaria
debe ser dividido entre en el nivel general de precios para obtener su valor.

Por su parte el Impuesto Inflacion es la pérdida de poder adquisitivo del consumidor ante la inflacion que
se produce por el Sefioreaje. Claramente este no es un impuesto como todos lo conocemos: aprobado
por un Congreso o Asamblea legislativa y contenido en una Ley; sino mas bien es un “impuesto defacto”
puesto que no requiere de aprobacion parlamentaria y tampoco de recaudadores. Simplemente es un
acuerdo entre el Banco Central y el Gobierno de un pais. El impuesto inflacién, en términos funcionales,
no es otra cosa que la inflacion multiplicada por la cantidad de saldos reales de dinero.

Se ha demostrado (Sachs, 2013) que el Impuesto Inflacién puede ser mas bajo que el sefioreaje, cuando
los agentes econdémicos confian en el plan de gobierno y sus expectativas no consideran que la im-
presion de dinero vaya a generar inflacion, aumentando asi su demanda de dinero. Sin embargo, en las
mismas investigaciones se afirma que este beneficio (del Sefioreaje) no puede ser ilimitado y sobre todo
en periodos hiperinflacionarios dichas expectativas se ajustan mas rapidamente a la realidad y es en-
tonces cuando el gobierno debe acelerar la impresion de dinero para obtener un mismo beneficio. Como
resultado el Sefioreaje y el Impuesto inflacion se igualan en estos periodos.

Estas teorias pueden ser contrastadas con los datos de la hiperinflacién venezolana tal y como un quimi-
co contrastaria sus teorfas y reacciones en un laboratorio. Como puede observarse en el Grafico 3 a con-
tinuacién expuesto, el sefioreaje al inicio del periodo de alta inflacion es diferente al impuesto inflacion,
sin embargo a medida que los precios aumentan mas dramaticamente, el impuesto inflacion se iguala
al senoreaje.
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GRAFICO 3: VENEZUELA, SENOREAJE E IMPUESTO INFLACION
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Fuente: Elaboracion Propia en base a cifras del Banco Central de Venezuela.

Este desempefio muestra, no solo la confirmacion de las teorfas antes anotadas, sino también importantes
conclusiones acerca del fenémeno venezolano. Los agentes econémicos ante el perfodo hiperinflacionario
han perdido la credibilidad en la politica del gobierno, ajustando sus expectativas y encontrandose en una
franca disminucion de demanda de dinero como “escape” de una moneda inestable y que ha perdido sus
tradicionales cualidades de “medio de cambio, resguardo de valor, unidad de cuenta, y estandar para el pago
diferido”. (Dronbusch, Fischer y Starts, 2011) .

Dinamicas de la Hiperinflacion Venezolana:

Uno de los principales aportes del Prof. Cagan (1956) en su laureado y renombrado articulo “The Monetary
Dynamics of Hyperinflation” radica en su estudio acerca del papel de las expectativas sobre los procesos
inflacionarios y si estas determinan que su dinamica sea “estable” o “inestable”. En particular Cagan des-
cubrié que cuando introducimos expectativas adaptativas a las dinamicas de la inflacién, podemos deter-
minar una funcion que depende tanto de su comportamiento pasado como del crecimiento de la masa
monetaria real®. En funcion a los parametros que se obtengan de esta funcion (econométrica) se podra
determinar si las expectativas se adaptan rapida o lentamente, determinando en consecuencia que las
dinamicas de inflacion sean estables o inestables respectivamente.

Una dinamica “estable de inflacion” implicaria que, si el gobierno frena el crecimiento y la emision de
dinero, el proceso inflacionario se detendria con relativa rapidez. Por su parte una dindmica “inestable” se
centra en la lentitud de las expectativas generando que incluso ante un control del crecimiento del dinero,
los procesos inflacionarios se mantengan e incluso desemboquen en hiperinflaciones por la simple inercia
de las expectativas (Edmon 2007).

Los pormenores del desarrollo de cagan determinan que si partimos de que la velocidad del dinero (v)
es una funcion de la tasa de interés (i) : v(i) = ai tal que a>0 ; reemplazando esta funcion y la ecuacion
de Fischer, en la ecuaciéon de la inflacion (z) derivada de la teorfa cuantitativa del dinero; obtenemos la
expresion de lainflacion esperada () 0 expectativa de inflacion, que depende de las expectativas pasadas
como de las tasas de inflacién inmediatamente anteriores al periodo de estudio:

i =A T 1+ (A —2) (Pt — Pe-1)

Donde el parametro (A) representa la ponderacion de los agentes tanto a inflacion efectiva como a la in-
flacion pasada. Mientras este parametro sea lo mas aproximado a la unidad las expectativas se ajustaran
lentamente mientras que si su valor es aproximado a “cero” las expectativas se ajustaran rapidamente a

3 Que en el equilibrio es igual a la Demanda de Dinero.
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la experiencia real.

Resolviendo el sistema para la ecuacion anterior y aquellas que resulta de la teoria cuantitativa del dinero
ajustada por la ecuacion de Fischer y la de la velocidad del dinero, podemos obtener el resultado arribado
por Cagan, a saber:

Pe=a+ fi-Prq+fz-m-fzm_+€ (%)
Donde:
p = Tasa de Crecimiento del Indice General de Precios
m = Tasa de Crecimiento de la Demanda de Dinero (aproximada por el M1)
¢ = Término de error aleatorio (ruido blanco)

De acuerdo al resultado arribado, si el parametro 1 en valor absoluto es menor a la unidad (entre -1y
menor a 1), las dinamicas de inflacion son “estables”. Pero si dicho parametro toma un valor mayor a la
unidad, entonces se tornarfan “inestables” (Edmon,2007). Aunque los modelos se han sofisticado con la
utilizacion de las expectativas racionales, después de la “Critica de Lucas”, dadas las caracteristicas intrin-
secas a los procesos inflacionarios, el modelo original de Cagan ha seguido siendo utilizado con resultados
aceptables.

Es este precisamente el camino que ha seguido la presente investigacion, acerca de si el proceso inflacio-
nario e hiperinflacionario de Venezuela es “estable” o “inestable” en el sentido de Cagan.

Grafico 4: Tasa de Crec. mensual del M1 e
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCV.

Aunque la evidencia empirica inicial nos muestra que Venezuela ha reducido drasticamente el crecimien-
to de su masa monetaria desde noviembre del ano 2017, lo que ha determinado la disminucion de las
tasas de inflacion mensual (permitiéndole salir de un perfodo hiperinflacionario a un periodo de Alta
Inflaciéon) como se muestra en el Gréafico 4; conviene comprobar econométricamente las dinamicas de
inflacion que presenta el proceso venezolano a la luz del modelo de Cagan.

Ello permitira afirmar ex — ante, si existe suficiente evidencia para afirmar que el gobierno venezolano y en
particular la Autoridad Monetaria de ese pais, tienen las posibilidades ciertas de eliminar el fendmeno de
la‘inflacion a través de una estricta disciplina monetaria.

En funcién a los datos que proporciona el Banco Central de Venezuela se ha podido correr exitosamente
la funcion (*) presentada precedentemente. Conviene destacar que ambas variables son estacionarias
cuando se aplican sus logaritmos y ambas poseen tendencia deterministica. Asimismo, se ha corrido la
regresion mediante un modelo autorregresivo de heterocedasticidad condicional (ARCH 1 GARCH 2) cuyos
resultados se muestran a continuacion:
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Cuadro 3: Regresion ARCH de la ecuacion (
Dependent Variable: LOG(P)
Method: ML - ARCH
Sample (adjusted): 2014M03 2022M03
Included observations: 97 after adjustments
Failure to improve likelihood (non-zero gradients) after 48 iterations
Coefficient covariance computed using outer product of gradients
Presample variance: backcast (parameter = 0.7)
GARCH = C(6) + C(7)*RESID(-1)*2 + C(8)*GARCH(-1) + C(9)*GARCH(

-2)
Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.
C 0.411830 0.108183 3.806785 0.0001
LOG(P(-1)) 0.835231 0.050554 16.52171 0.0000
LOG(M) 0.058892 0.029842 1.973451 0.0484
LOG(M(-1)) 0.174827 0.038281 4.566957 0.0000
@TREND -0.003871 0.001406  -2.753182 0.0059
Variance Equation
C 0.013758 0.007507 1.832635 0.0669
RESID(-1)"2 0.639752 0.137593 4.649598 0.0000
GARCH(-1) -0.176344 0.057419  -3.071147 0.0021
GARCH(-2) 0.551224 0.073111 7.539508 0.0000
R-squared 0.855035 Mean dependent var -1.726852
Adjusted R-squared 0.848732 S.D. dependent var 0.996520
S.E. of regression 0.387579  Akaike info criterion 0.718305
Sum squared resid 13.81998 Schwarz criterion 0.957195
Log likelihood -25.83778 Hannan-Quinn criter. 0.814900
Durbin-Watson stat 1.839381

Fuente: Elaboracion Propia mediante E-Views 9.0

Los resultados cumplen con las condiciones de normalidad de los residuos (test Jarque-Vera), ausencia de
correlacion serial y residuos Homocedasticos (test ARCH LM)

Obsérvese que el coeficiente “B” de la ecuacion (*), obtenido mediante la regresion del Cuadro 3, es
menor a la unidad en valor absoluto. Asimismo, al tratarse de logaritmo, dicho coeficiente nos presenta
una relacion inelastica (menor a la unidad) cuando se trata de las expectativas adaptativas de los agentes
economicos respecto a la inflacion pasada.

En este contexto, podemos afirmar que las dinamicas de inflacién venezolana son “estables” en el sentido
de Cagan.

No obstante lo anterior, conviene destacar que los coeficientes que acompafan a “M” y su retardo son
bastante bajos, sin que por ello las dinamicas se vuelvan “inestables”. Asi también, aunque el coefici-

ente que acompana a la inflacion pasada ( es menor a la unidad, se encuentra bastante cercano a ella.
Esto implica que, aunque las dinamicas de inflacion sean “estables” en el sentido de Cagan, las expec-
tativas de los agentes econémicos podrian en cualquier momento sobreponer la inflacion pasada a la

valoracion de la disciplina monetaria que le Banco Central adopte.

Conclusion:

El analisis realizado en la presente investigacion, acerca del proceso hiperinflacionario de Venezuela, per-
mite afirmar las siguientes conclusiones:

e Venezuela inicio un proceso conocido como de “Alta Inflacién” entre julio y octubre del afio 2014,
evidenciando tasas de crecimiento de los precios superiores al 100% anual.

e Este proceso se torna en una “Hiperinflacion” en noviembre del afio 2017, registrando tasas men-
suales de inflacién por encima del 50% manteniendo esta caracteristica durante 37 meses hasta
diciembre del afio 2020.

e A partir de dicho mes, retorna a un periodo de “Alta Inflacion”, con tasas mensuales inferiores al
50%, al menos un ano (consecuente con las definiciones de Cagan) pero con tasas anuales por
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encima del 100%. Las tasas mensuales de inflacion inferiores al 50% se han mantenido por 16
meses* (hasta la Ultima registrada por el BCV al 21 de mayo de 2022)

e El proceso hiperinflacionario de Venezuela ha superado los indices registrados en Bolivia duran-
te los afnos 80, considerado uno de los 7 mas importantes registrados en la historia econdémica
mundial. Por ello, su estudio y analisis se hace especialmente relevante a la hora de contrastar las
teorfas desarrolladas en torno a este fenémeno econémico.

e Las cifras oficiales del Banco Central de Venezuela han permitido contrastar positivamente las
teorfas alusivas al origen monetario del fendémeno, asi como la equivalencia del seforeaje y el
impuesto inflacion durante estos procesos.

e FEl contraste econométrico del modelo de Cagan en el caso venezolano, permitié determinar que
presenta dinamicas “estables” de inflacién, lo que ha permitido a la autoridad monetaria controlar
la hiperinflacion a través de controlar el crecimiento de la masa monetaria.

Sin duda alguna Venezuela se encuentra en un periodo relevantemente negativo de su historia econoémica
y social, al atravesar en la presente década una de las mas altas hiperinflaciones que la humanidad ha
atestiguado. Si bien ha podido controlar la hiperinflacion, los periodos de Alta inflacién que aun vive, im-
ponen un reto a su autoridad monetaria, para continuar manteniendo una disciplina austera al momento
de crear dinero. De no ser asi, se expone a la posibilidad de un cambio de las expectativas de sus ciu-
dadanos, pasando de una dinamica “estable” de inflacion en el sentido de Cagan, a dinamicas “inestables
de inflacion”; en cuyo caso el fantasma de la hiperinflacién podria volver como flagelo de sus ciudadanos.
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RESUMEN

El presente documento investiga como las herramientas estratégicas planteadas por Michael Porter se
estan aplicando en el e-commerce para el crecimiento del comercio internacional, para el desarrollo
del trabajo se ha recurrido a una metodologia cualitativa. A través de una recoleccién documentaria, se
pudo concluir que ante el crecimiento de los medios digitales como canales de venta y el impacto del
e-commerce sobre los mercados locales e internacionales, como resultado se idéntico que es necesario
que las herramientas estratégicas de Porter se adaptan y pueden modificarse, para que las empresas
aumenten sus posibilidades de ser competitivos y generen un mayor valor a través del cumplimiento
eficiente de los requerimientos de los consumidores.

Palabras claves: Administracion estratégica, Cadena de valor, estrategias competitivas, actividades
estratégicas Agregar valor

ABSTRACT

This document investigates how the strategic tools proposed by Michael Porter are being applied
in e-commerce for the growth of international trade, for the development of the work a qualitative
methodology has been used. Through a documentary collection, it was possible to conclude that given
the growth of digital media as sales channels and the impact of e-commerce on local and international
markets, as a result it is identical that it is necessary that Porter’s strategic tools be adapt and/or modify,
so that companies increase their chances of being competitive and generate greater value through the
efficient fulfillment of consumer requirements.

Key words: Porter forces, value chain, competitive strategies, strategic activities.
1. INTRODUCCION.

La implementacién de estrategias para las empresas actualmente es mas complicada, ya que, se debe
considerar los cambios que presenta el mercado por el crecimiento de la era digital, lo que ha dado
lugar a nuevos canales de comercializacién, es decir, nuevos sistemas de compra y venta de productos y
servicios, a los que se denomina e-commerce, que basicamente permite conectar a empresas y negocios
con personas en cualquier parte del mundo (Peralta, 2019)

En los Gltimos afios, se ha presenciado grandes cambios en la manera en que las empresas realizan sus
operaciones, con el fin de dar respuesta a dichos cambios, ha sido necesario que las empresas adapten,

actualicen y/o cambien sus estrategias.

El crecimiento del e-commerce ha permitido que las empresas puedan participar en varios paises sin un
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espacio fisico, a su vez ha tenido un impacto en el incremento de las exportaciones e importaciones, por
la facilidad de comunicacion y la eliminacion de barreras geograficas (Caya, 2015).

Por otro lado, el ingreso de las empresas al e-commerce ha representado la incorporacion de nuevos
meétodos de ventas, permitiendo a las empresas ofertar sus productos a los clientes de manera mas simple
y desde cualquier parte del mundo, lo que ha representado un impacto en el comercio internacional. A
pesar de que el e-commerce ha sido un impulsor para el crecimiento del comercio internacional, también
ha significado varios retos para el empresario, porque la tecnologia y las plataformas digitales se modifica
de manera muy rapida, lo que exige que las empresas estén preparadas para estos cambios, es por esta
razbn que necesitan tener estrategias que respondan a las constantes variaciones del mercado (OCDE,
2020, pag. 20).

Las herramientas de estrategias de Michael Porter, han sido dentro del comercio tradicional muy Gtiles
para determinar la situacion de la empresay las actividades generadoras de valor, ayudando en la creacion
de una posicion Unica y valiosa para el mercado, por lo que hay que identificar si estas herramientas
responden ante los cambios dados por el e-commerce (Herrero, 2018).

Ante los cambios dentro del comercio, el objetivo de |a presente investigacion es responder a la siguiente
pregunta: ;Como las herramientas estratégicas de Michael Porter se aplican en el e-commerce para el
crecimiento del comercio internacional?, ya que, es necesario analizar que herramientas estratégicas
ayudan a las empresas a responder de manera eficiente a las nuevas tendencias del mercado. Por tltimo,
considerando que el uso de medios digitales ha representado problemas que a veces son complicadas
de entender para las empresas, ya que, muchas hoy en dia desean ingresar al e-commerce sin tener una
estrategia bien definida, lo que genera que las empresas tengan dificultades para cumplir sus objetivos
comerciales, por esta razon es importante ver las modificados o alteraciones de las estrategias ante el
crecimiento del e-commerce.

l. EL E-COMMERCE EN EL COMERCIO INTERNACIONAL.

El e-commerce ha cambiado el modo de ver Ias relaciones comerciales en todo el mundo, ya que, cada
vez hay una influencia mayor del comercio internacional, es decir, cada vez hay un mayor interés de las
empresas en exportar productosy esto esta incrementado gracias a la potencializacién de sus plataformas
de e-commerce (Calderon, 2022).

El e-commerce ha permitido la apertura global, se habla de la posibilidad de expansion para las empresas
en mercados extranjeros, sin la necesidad de tener un asentamiento fisico, ya que, sus canales de
comercializacion son medios digitales. Una de las mayores ventajas del e-commerce, es que a nivel
internacional requiere cada vez una inversion menor significado una gran oportunidad. El e-commerce
permite tener mejores condiciones competitivas en el comercio internacional, cuyo resultado se reflejara
en mayores ingresos por ventas en comparacion a los costos que representa (Calderon, 2022).
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Beneficios del e-commerce en el comercio internacional.
Figura N° 1. Beneficios del e-commerce en el comercio internacional.
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Fuente: Recuperado de Pérez Ferrero, 2021.

1. LAS CINCO FUERZAS DE PORTER EN EL E-COMMERCE.

El modelo de las 5 fuerzas de Porter es una herramienta utilizada para el desarrollo de planes estratégicos
de una empresa, a través de esta herramienta es posible analizar la competencia, ya que, este modelo

supone el analisis de 5 fuerzas que influyen en el entorno y que impactan a las diferentes organizaciones
(Edmund, 2015).

“Estamos en una era de consumidores mucho mas informados, con acceso a multitud de productos
y marcas a tan solo un clic. El modelo que existia hace unos anos en el que las marcas tenian un
papel protagonista y dominaban la situacion se ha revertido y son ahora los clientes los que
tienen un papel predominante en la relacion, llegando incluso a dar mas relevancia a los mensajes,
recomendaciones y comentarios de otros clientes similares a ellos, que a las propias companias”
(Marketing y Comunicacion , 2019).

El entorno digital ha impulsado a las empresas a adaptar sus estrategias de desarrollo, todo con el fin
de ser mas competitivos, porque el comportamiento de los competidores y los intereses, necesidades y
preferencias de consumo.
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Figura N°2. Las 5 fuerzas de Porte en el comercio tradicional y en el e-commerce.
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Fuente: Recuperado del informe publicado por ESIC Business y Marketing School, Marketing y

comunicacion, 2019.

e Cambios de las cinco fueras de Porter.

A pesar de que ha habido cambios importantes en el comercio, las cinco fuerzas de Porter siguen siendo
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importantes, es decir, los parametros que afectan a las fuerzas han implicado una modificacion, pero no
por ello se va a eliminar el analisis a través de esta herramienta, sino todo lo contrario, lo que se debe de
realizar en un analisis en cuanto su evolucion y ver el comportamiento de la empresa ante un escenario
cambiario (Butler, 2021).
De manera puntual, el impacto del e-commerce afecta a los siguientes dos parametros importantes de las 5
fuerzas de Porter:

Figura N° 3. Cambios mis grandes ante el impacto del e-commerce en las

cinco fuerzas de Porter

Barreras de entrada.

Cada vez son menores y gracias al
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una revolucion para ellos. La
tecnologia vy un mundo globalizado
ha posibilitado que aparezcan
muchos mas competidores en todas
las industrias.

Fuente: Recuperado de Marketing v comunicacion, 2019.

M. CADENA DE VALOR.

Atravésdelacadenadevalor,lasempresasseencargan deldisefio, produccion, promocion, comercializacion
y distribucion de productos y/o servicios, ya sea a través del comercio tradicional y/o del e-commerce
(comercio electronico). Debido a la globalizacion las empresas se han insertado con mayor interés en
el e-commerce, porque a través de él, las oportunidades competitivas para las empresas tienen a ser
mayores, se habla de tener presencia de la manera mas eficiente en nuevos mercados, impulsando asi el
intercambio de bienes y servicios con menores barreras comerciales (Edmund, 2015).

e :Enqué cosiste la cadena de valor de Michael Portey la cadena de valor del comercio electréonico?

“La Cadena de Valor de Porter se trata de una herramienta de gestion que tiene el objetivo de
identificar cuales son las fuentes de generacion de valor de la empresa en el proceso de produccion
de sus bienes o servicios. Analiza las actividades que aportan valor a una empresa, distribuyéndolas
en actividades principales o primarias: las dedicadas al desarrollo del producto o servicio que genera
valorala empresa,yactividades secundarias o de soporte: que son aquellas necesarias para el correcto
funcionamiento de la empresa” (Quintero & Sanchez, 2016).

Dentro de la cadena de valor de Porter, es posible determinar los puntos mas importantes vinculados a
las operaciones productivas de los bienes y servicios de una empresa, buscando establecer a través de
actividades cual es el generador de valor de la empresa.

“La Cadena de Valor en el e-commerce, es |la encargada de transmitir con claridad, como se produce
a través de Internet la transferencia de bienes y servicios de la oferta a la demanda final” (Fernandez
Giiell, 2021).

Esimportante tener en cuenta, que la cadena de valor para el e-commerce, se basa en obtener informacion
clara sobre el comportamiento del mercado, analizando asi las tendencias de consumo para mejorar el
servicio y la respuesta en cuanto a la oferta, a través del uso del internet.
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a) Elementos de la cadena de valor tradicional y en el e-commerce.

Figura N°4. Cadena de Valor de Michael Porter.
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Fuente: Elaborado por Karla Alvarez, 2022.

Figura N°5. Cadena de valor en el e-commerce.
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Fuente: Recuperado de RetabloWeb, 2021.

De acuerdo al grafico 1y 2, es posible ver un gran cambio a en la estructura de la cadena de valor
del comercio electronico, ya que, en comparacién de la cadena de valor tradicional, en donde lo mas
importante son las actividades que de alguna manera conectan las operaciones dentro de una empresa,
en cambio dentro de la cadena de valor del comercio electronico se considera mas importante, el analisis
de los flujos de informacion (RetabloWeb, 2021).

A continuacion, se puede observar un cuadro en donde se analizan la cadena de valor en ambos
contextos:

Figura N°6. Cadena de Valor de Michael Porte y en el E-Commerce.
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- Contenidos: Consiste en textos, |- Generadores servicios:
imagenes, videos. Herramienta para optimizar

- Plataforma: Son los medio donde se las plataformas de e-commerce,
desarrollara la website de la empresa. teniendo asi un hosting.

- Disefio Multimedia: Se refiere a|- Operadores de infraestructura:

Cadena de la configuracion, disefo, forma vy Consiste en operadores logisticos,
funcionalidad del sitio web o plataforma. importantes para establecer el ritmo
valor en el . - E . . . .
. - Marketing: Son las actividades de del flujo de informacion, flujos de
comercio ., - : S
- promocion y publicidad. trabajo, aumento de la eficiencia,
electronico . . . . ., .

- Seguridad: Medios y herramientas liberacion de tiempo y recursos.
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- Métodos de Pago: Medios a través del administrativos en funcion a la
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entre empresa y usuarios. base de datos.

Fuente: Recuperado de Dynamic; Durana; Solares y Martelli, 2021.

b) Instrumentos importantes en comercio internacional destacados por Michael Porter
empleados en el e-commerce.

e Ventaja competitiva.

Partiendo del concepto de ventaja competitiva, que se refiere a las caracteristicas o atributos de un
producto o servicio que le dan mayor ventaja sobre un competidor, esta ventaja permite a las empresas
tener una mejor participacion en el mercado. La ventaja competitividad puede ser externa o interna. Una
ventaja competitiva es externa, se da cuando se apoya en una de las cualidades distintivas del producto
respecto al uso y/o funcion del producto, siendo esta la que crea un valor para el comprador. Una ventaja
competitiva interna, se da en el momento en el que la empresa logra tener una superioridad en el dominio
de los costos de fabricacion, administracion o de gestion del producto, dando asi una mejor opcion al
comprador respecto al factor precio unitario (Quintero & Sanchez, 2016).

Como lo senala Porter en base a la creacion de valor la ventaja competitiva se puede dar:

(1) Decosto: Asociadasconlacapacidaddeofrecerunproductoalcostominimoparalosclientes.(2) Devalor:
Relacionadaconlaofertadeunproductocuyosatributossontinicos,apreciablesporelcliente,estosatributos
sonpercibidosporlosclientes,brindandounadistincionsobresuscompetidores.(Quintero&Sanchez,2016)

c) Tipos de cadena de valor.

v Cadena de valor de los proveedores (valor hacia arriba). - Basado en la creacion de mejores
condiciones, se centra en el abastecimiento esencial de la propia cadena de valor de la empresa. Es
determinate tomar las mejores decisiones en esta parte, ya que, se habla de acciones que incurren
en costos de produccion y despacho de suministros requeridos por la empresa; dentro de este punto
se debe buscar la mejor opcion entre costo y la calidad de los suministros (Serache Castro, Castrillon
Goémez, & Ortiz Franco, 2019).

v Cadena de valor de los canales. - Son los mecanismos de entrega, envié y desplazamiento de los
productos de la empresa al usuario final o al cliente, dentro de este mecanismo pueden estar un
conjunto de participantes organizacionales, ya sean primarios (mayoristas o minoristas que toman la
propiedad y el riesgo) y especializados (empresas de trasporte, agentes de carga y comisionistas que
comercializan mueven el producto) (Sierra, Moreno, & Harold, 2015).

v' Cadena de valor de los clientes. - Son |a fuente de diferenciacion por excelencia, en este punto se
hace un analisis, ya que, en ellas la funcion de los productos determinara las necesidades del cliente,
el producto representa el insumo comprador para la cadena del comprador (Verdu, 2021).
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e Cambios mas importantes que se dieron por el crecimiento de comercio internacional.

Cuando la era digital inicio se pudo ver los cambios que se realizaron dentro de la cadena de valor
que tradicionalmente se conocia, estos cambios surgieron por las nuevas necesidades a las que las
empresas se enfrentaban, uno de los factores mas importantes fue la migracion de las empresas al
comercio electrénico, ofreciendo un mayor valor al cliente y a su vez una mayor posibilidad de obtener
nuevos beneficios. Ante un nuevo panorama para las empresas a surgid la necesidad de adaptar la
cadena tradicional a una digital y asi poder satisfacer las necesidades de los consumidores tradicionales
e incrementar y mejorar su participaciéon con compradores en linea (Alvarez, 2022).

Figura N° 7. Beneficios de 1as modificaciones de la cadena de valor.
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Fuente: Recuperado de Gamarra Soledad, 2021.

V. ESTRATEGIAS COMPETITIVAS DE PORTER Y CUALES SON LAS MAS ADECUADAS EN EL
E-COMMERCE.

e (En qué cosiste las estrategias competitivas de Michael Porter?

Desde hace anos la expansion del mercado ha generado un aumento de la competencia, lo que da como
resultado la blsqueda de caracteristicas diferenciadoras de cada empresa, es decir, generar esfuerzos
diferenciadores que se vean reflejado en ventajas competitivas, estas ventajas pueden dividirse en dos
tipos:

a) Ventaja competitiva de liderazgo en costes.

Partiendo del concepto de la ventaja competitiva, en donde el objetivo es buscar el mayor ahorro posible
en cuanto al precio de produccion del producto, mano de obra o distribucion, sin disminuir la calidad.
En el e-commerce a diferencia del comercio local, en el comercio internacional la comercializacion de
productos tiene a contar con costos de distribucion mas elevados, ya que, se habla de desplazar una
mercancia de un pais a otro, por lo que si se desea obtener ventaja competitiva a través del liderazgo
de cotes es necesario aplicar de manera eficiente el uso de recursos en las produccion o mano de obra
(Rodriguez, 2014),

- ¢Como aplicar la ventaja de diferenciacion en el e-commerce?

v Conocer y optimizar la curva de aprendizaje: Es necesario tomar decisiones que mejoren la
implementaciondeltiempoycoste,combinadoconlamanodeobratantoadministrativacomooperativa,
para el e-commerce se presenta lainnovacién como un factor adicional de gran importancia. Con el fin
de aumentar la productividad y la eficiencia de la empresa en diferentes mercados (Hernandez, 2022).
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Modernizacion y perfeccionamiento de las técnicas de venta: Dentro del e-commerce en los Gltimos
afos se han ido desarrollando varios canales de perfeccionamiento y modernizacion, que van en
apoyo a mejor las técnicas de ventas, dentro de estas se encuentra las redes sociales, buscadores
(con posicionamiento SEO), Marketplace y programas afiliados. La aplicacion de estos canales debe
de manera cuidadosa para no entrar en costos elevados (Adtuo, 2021).

b) Ventaja competitiva en diferenciacion de producto.

Dentro de este punto, se debe de analizar el producto en base a la calidad e innovacion, buscar aspectos
diferenciadores que hagan Unicos entre los demas.

Dentro del esquema diferenciador en un entorno de comercio internacional, es vital para mantener la
competitividad, ya sea a través de la calidad o innovacion, porque se habla de un mercado en donde hay
un nimero alto de competidores, por ello en una primera instancia la calidad ayudara a que la empresa
tenga una posicion superior a la de sus demas competidores. Por otro lado, esta ventaja competitiva
permite que las personas reconozcan el producto como Unico y estan dispuestos pagar el mayor precio,
lo cual se traduce en el mejor margen que se pueda lograr (Mejia C., 2019).

- ¢Como aplicar la ventaja de diferenciacion en el e-commerce?

v Diferenciar al producto: Representada a través de modificaciones en su presentacion,
es decir, busca dar a los productos ciertos detalles distintivos, ya sea en cuestion
de tamafo, forma, materiales de elaboraciéon y/o durabilidad. Todo con el fin de
mejorar la posicion del producto sobre sus demas competidores (Lizarazo, 2022).

v' Diferenciar al mercado: Si bien el mercado es un factor incontrolable, el cual no puede ser
modificado directamente, es posible segmentar al mercado en grupos en el que se determine sus
preferencias y necesidades, creando asi patrones e identificando tendencias de consumo (Fuente,
2010).
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Figura N°© 8. ;. Como crear ventajas competitivas en el e-commerce?

Trabajo en un buen diseiio:

En un e-commerce es importante tener una buena organizacion que se vea reflejado
en la experiencia web para las personas, ademas de mejorar la usabilidad y la
accesibilidad entre el cliente v el sitio web. El objetivo principal del disefio esta ligado
a la experiencia de usuario, es decir busca dar las mejores condiciones para conseguir
un mayor numero de ventas, a traves de la interaccion de una guia rapida a lo largo de
la pagina web (Lizarazo, 2022).

Inspira confianza y seguridad:

La confianza y seguridad en las transacciones son temas de gran importancia para
incrementar las ventas, es bueno generar relaciones que demuestren la credibilidad
entre empresa y cliente. Este tema es aun mas delicado en el e-commerce, ya que, se
deja de lado la interaccion fisica y se enfoca en medios digitales, en los negocios
internacionales se agudiza ain mas, porque las transacciones no se realizan en un
mismo pais, por lo que el nivel de confianza y de seguridad tienden a ser un factor
decisivo vinculado al nivel de ventas (Sordo, 2022).

Facilitacion del proceso de pago:

Para las personas tener una informacion clara y rapida en cuanto al pago y sus formas
genera un punto a favor para la empresa, ya que, se habla de generar mayor comodidad
y confianza al momento de realizar una transaccion, dentro del e-commerce los
procesos de pago se dan entre cliente y banco, es decir, las transacciones se realizan a
traves de tarjetas de credito, depositos bancarios y transferencias bancarias (Viteri &
Bonifaz, 2017).

Fuente: Recuperado de Lizarazo vy Sordp, 2022; Bonifaz, 2017.
2. METODOS Y MATERIALES.

El presente trabajo de investigacion a lo largo de su desarrollo emplea el método cualitativo, a traves de
la revision documental. En torno a los cambios que el e-commerce ha generado sobre las herramientas
estratégicas de Michael Porter y si estas tienen incidencia en el crecimiento del comercio internacional.
Se ha revisado a veinticinco fuentes bibliograficas, que apoyen y validen el desarrollo de la informacién
presentada, estructurada de la siguiente manera:

Articulos cientificos: 12.
Libros: 1.

Blogs: 3.

Documentos de sitios web: 9.

3. RESULTADOS Y DISCUSION.

RESULTADOS

Partiendo del objetivo del presente trabajo, en donde se busca dar respuesta a la pregunta: ;.como las
herramientas estratégicas de Michael Porter se aplican en el e-commerce para el crecimiento del comercio
internacion?, después de toda la recoleccion y revision documentaria es posible determinar los siguientes
resultados:
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Figura N°9. Ventas minoristas en linea, economias seleccionadas, 2018 - 2020.

Economia Ventas minoristas en linea Ventas minoristas % en linea de las ventas

($ mil millones) (% mil millones) minoristas

2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
Australia 13,5 14,4 229 239 229 242 56 6,3 9.4
Canada 139 16,5 281 467 462 452 3,0 36 6,2
China 1.060,4 1.2336 1.4143 5.755 5957 5.681 184 20,7 249
Corea (Rep.) 76,8 843 104,4 423 406 403 182 208 259
Singapur 1.6 19 32 34 32 27 47 5,9 11,7
Reino Unido 84,0 89,0 1306 565 564 560 14,9 158 233
EE. UU. 5196 598,0 7917 5.269 5452 5.638 9,9 11,0 14,0
Economias en la lista 1.770 2.038 2.495 12.752 13.102 13.003 14 16 19

Fuente: UNCTAD, a partir de las oficinas nacionales de estadistica, 2021.

El informe se publico en la conferencia de dos dias de la UNCTAD sobre comercio electronico y medicion
de la economia digital. Seglin el informe, las ventas minoristas en linea han crecido significativamente en
muchos paises, con Corea del Sur (25,9%) experimentando el mayor aumento en 2020. Su participacion
en 2019 fue del 20,8% (Figura 9) (UNCTAD, 2021).

Mientras tanto, las ventas globales de comercio electronico alcanzaron los 26,7 billones de dolares en
2019, un 4 % mas que en 2018, seglin las Gltimas estimaciones. Esta cifra incluye las ventas de empresa
a empresa (B2B) y de empresa a consumidor (B2C), que representaron el 30 % del producto interno
bruto (PIB) mundial en 2019. Estas estadisticas muestran la creciente importancia de las actividades
en linea. También llamaron la atencion sobre la necesidad de que los paises, especialmente los paises
en desarrollo, cuenten con dicha informacion a medida que reconstruyen sus economias después de la
pandemia de Covid-19 (UNCTAD, 2021).

Para poder realizar un analisis mas puntual se mencionara a la empresa Zara como modelo en el ingreso
al e-commerce.

Figura N°10. Resultados.
El e-commerce en el comercio internacional.

Las ventas virtuales arrancaron en la campafia durante su temporada otofio/invierno de 2010
y en los mercados de Espafia, Francia, Alemania, Reino Unido, Italia y Portugal. Desde este afio
se dio inicio a la ampliacion a otros paises, para llegar finalmente a todos los mercados en los
que Zara cuenta y no cuenta con tiendas fisicas.

Zara pasa de estar en 96 mercados a estar en 202, quedando ya fuera de su alcance mercados como
el irani o el norcoreano. El servicio online llegara a todos esos paises en una nueva plataforma
global, a la que se accede desde de manera mas sencilla.

Donde zara puede crecer aln es en la parte online, pues en 47 de los 202 mercados, es por el
momento en donde solo tiene presencia fisica.

Otra de las medidas mas importante que tomo la empresa fue la alianza con el gigante chino del
comercio electronico Alibaba, en uno de cuyos portales mas populares empez6 a operar el 2015
con una tienda virtual propia. Zara pueda “poner a prueba el canal” de TMall, donde Inditex ya tenia
tiendas virtuales de Bershka y PullyBear desde 2013.

(Blasco Sanchez, 2015)
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Las cinco fuerzas de Porter en el e-commerce.

1. Amenaza de nuevos competidores: La amenaza de nuevos competidores en este sector es
relativamente baja debido al prestigio y la imagen que viene proyectando la marca. Zara ha logrado
una expansion internacional, con apertura de tiendas con poco coste inmobiliarios y manteniendo
precios la rapida accion y aplicacion de sus estrategias verticales enfocadas a la integracién de
produccion y logistica le ha permitida a la empresa espafiola ingresar en la industria textil con
productos de calidad y buen precio logrando posicionarse en los cinco continentes.

2. Poder de negociacion de los proveedores: Debido al estilo del negocio de Zara, Inditex cuenta
con cinco mil proveedores espafioles de productos y servicios, ya que debe satisfacer a una vasta
cartera de clientes que se caracterizan principalmente por vestir ropa de temporada a precios
asequibles. La empresa aplicando asi lo el sistema de valor en el cual mantienen relaciones a largo
plazo con sus proveedores. Zara busca atender nuevas demandas globales como la compra de ropa
por Internet, lo que obligara a los proveedores a competir para captar un mayor nimero de pedidos
de servicios (administrar la plataforma online de las sub marcas que tenga), con lo que la influencia
de los proveedores resultara menor, considerando ademas que el nimero de empresas que ofrecen
servicios de venta online tiende a ser creciente.

3. Poder de negociacion de los compradores: Los compradores de Zara no son un grupo fuerte en
negociacion ya que son consumidores finales. Al no comprar grandes volimenes, no tienen opcién
a organizarse ni a solicitar una disminucion en los precios de venta. El poder de negociaciéon de
los compradores baja alin mas porque el producto que ofrecen no es estandar, la empresa ofrece
unos 15 000 modelos diferentes. Una posible amenaza en este punto puede ser la exposicion de
informacion que traen las plataformas virtuales de e-commerce en las cuales Zara incursiona.

4. Amenaza de productos sustitutos: En el caso de la industria de la moda predomina las marcas
de sustitucion mas que los productos sustitutivos, ya que los productos en la industria de la moda
estan inventados y o es mas que cambiar de una marca u otra. Las caracteristicas principales de
los productos con mayor grado sustitutivo suelen se aquellos productos con un ciclo de vida coto,
productos con una evolucion hacia la mejora de la relacion calidad/precio.

5. Rivalidad entre competidores existentes: El niimero de competidores en el sector de distribucién
minorista de ropa es muy elevada y mas con la integraciéon del e-commerce, ya que muchas empresas
existentes compiten con mayor facilidad. La competencia se toma agresiva en cuestion de precio,
calidad, disefio, innovacion o el marketing. La distribucion textil es un sector altamente competitivo
en el que Inditex se enfrentaron empresas globales como H/M, Benotton y con el crecimiento del
e-commerce uno de sus mayores competidores es Shein (Blasco Sanchez, 2015).

Estrategias competitivas de Porter y como crearla en un e-commerce.
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I.  Actividades Primarias.

e Logistica interna o de entrada de factores: Total control sobre prendas que existen en el
establecimiento o en el almacén, gestionando que utiliza como herramienta indispensable de
trabajo para el control logistico interno.

e Operaciones o produccion propiamente dicha: La empresa presenta un servicio desde la
trasformacion fisica del producto y su comercializacion al servicio prestado en la venta y la
atencion al cliente, desde cualquier punto de venta a la atencion al cliente facilita desde su web.

e Logistica eterna o distribucion: Zara, en cuanto a recepcién y almacenamiento de sus productos
lo realiza desde sus centros logisticos a sus tiendas dos veces por semana, los lunes y jueves.

e Marketing y ventas: Zara siempre se encuentra en plena campana de marketing debido al
constante cabio de moda que presenta la sociedad, incorporando nuevos modelos durante el afo.

e Servicio post-venta: En aspecto Zara mantiene un servicio post-venta de calidad
ofreciendo todo tipo de cambio y/o devolucion de sus productos durante los treinta dias
siguientes de la adquisicion del producto siempre y cuando o este danado o usado, también
presenta este servicio en los establecimientos, aunque el producto haya sido adquirido
desde su web, pudiendo cambio o devolver en cualquiera de sus establecimientos.

ll.  Actividades de Apoyo.

e Aprovisionamiento: Zara realiza de forma directa el aprovisionamiento de tejido, la marcada
y corte y el acabado final de las prendas, subcontratando la fase de confeccion con empresas
especializadas

¢ Desarrollo de la tecnologia: En este aspecto, Zara es pionero en cuanto al desarrollo tecnologico
puesto que siempre esta en la Gltima utilizando en cada momento las Gltimas tecnologias que
existe en el mercado.

e Administracion de recursos humanos: Zara presenta su propio departamento de recursos
humanos, donde se encargan de la contratacion, formacion y desarrollo de su plantilla, también
actlia con empresas de trabajo temporal.

Estrategias competitivas de Porter y como crearla en un e-commerce.

o Estrategia de diferenciacion de producto: Zara fabrica mas de la mitad de sus articulos -los mas
innovadores- en base a la moda en mas de un 70% en Europa. Esto le da un valor diferencial muy
importante a suimagen como marca. Sus tiendas reciben nuevos productos dos veces por semana,
incorporando siempre a su oferta las @ltimas tendencias de la moda y adaptando sus propuestas
a los gustos y deseos de sus propios clientes. La agilidad logistica, junto con la capacidad de
proporcionar ropa de disefio a buen precio y una calidad ajustada le dan diferenciacién a la marca.
Ademas, al renovar constantemente stocks, Zara consigue fidelizar al cliente e incentiva una
compra compulsiva. Convertir los puntos de venta en lugares especiales que generen experiencias
de compra diferentes es otra de las estrategias de diferenciacion que desarrolla la empresa. (Blasco
Sanchez, 2015)

Nuevos canales de distribucion: En 2010 se inicia en la venta por internet y actualmente esta
presente en distintas redes sociales. Esto le ha permitido a la empresa incrementar las posibilidades
de venta al entrar en contacto con nuevos consumidores potenciales.

e Liderazgo en costes: Desde sus inicios Zara opt6 por una clara estrategia de liderazgo en costes.
gracias a sus economias de escala, los costes por producciéon son muy bajos en comparacion con
el margen de beneficio que obtiene. El aprovechamiento de eslabones verticales de la cadena
de valor, las economias de escala y la automatizacion de los procesos le permiten obtener unos
bajos costes. Ante el ingreso a las ventas en linea la empresa ha tenido un mejor panorama de
cremento ya que cuenta con mayores mercados de venta, redirigiendo los costes de inversion en
establecimientos por plataforma digitales y marketing.(Blasco Sanchez, 2015)

Fuente: Elaboracién propia, 2022.
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DISCUSION.

Para poder realizar un analisis mas puntual se mencionara a la empresa Zara como modelo en el ingreso
al e-commerce.

Figura N° 11. Discusiones.

El e-commerce en el comercio internacional.

En efecto la empresa Zara ante los cambios del mercado ha tenido que mejorar su participaciéon en
los medios digitales.

El autor Pérez Ferrer, Profesor del Departamento de Economia internacional, Finanzas y Contabilidad
en la Universidad de Extremadura, menciona que dentro del e-commerce en el comercio internacional,
los principales beneficios se centran en 8 puntos importantes que son: comerciales, centralizacion
de operaciones, adaptacion rapida al comportamiento del mercado, mejor segmentacién, rapidez
en los movimiento de pago, control de los niveles de stock y la mejora de la reputacion a través de
la visibilidad de la satisfaccion de los clientes.

Ya establecidos los beneficios por el autor Pérez Ferrero, es posible determinar que la empresa Zara
va en concordancia con el comportamiento del mercado ante modificaciones presentadas como
resultado del e-commerce.

Las cinco fuerzas de Porter en el e-commerce.

De acuerdo, al articulo publicado por Business y marketing School es posible determinar, que hay
un cambio en aplicacion del analisis estratégico de las cinco fuerzas de Porter, en donde prevalece
la optimizacion de los recursos digitales, estos recursos digitales son la fuente y el impulso del
e-commerce.

El autor menciona que el poder de negociacién de los clientes y la rivalidad entre competidores
en el e-commerce a diferencia del comercio tradicional tiene mayor importancia, esto es correcto,
ya que, en un panorama internacional el niimero de competidores es mayor, y a su vez significa
que las personas podran realizar comparaciones y tomar una decision sobre un mayor nimero de
productos.

En el caso de Zara presenta las modificaciones ante un entorno digital, tal y como lo plantean en
el estudio realizado por Business y marketing School, solo que se da una mayor importancia en dos
temas, el primero la amenaza de productos sustituto y en segundo lugar los nuevos competidores,
ambos temas se dan por la facilidad de ingreso que tienen los empresarios y la alta gama de
productos que las personas tienen a la mano.
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Cadena de valor en el e-commerce.

Los autores Solares y Martelli, escritores calificados de Alteco Consultores Desarrollo y Gestion,
sefialan el modelo de cadena de valor de Michael Porter y las modificaciones que se han hecho
para aplicar la cadena de valor en el e-commerce. En cuanto a las actividades primarias, en donde
se analiza el contenido, plataformas, disefios multimedia, marketing, seguridad y métodos de
pago; En el caso de Zara no se presenta la incorporacion directa de estos puntos y se opta por el
reconocimiento a través de los componentes tradicionales, solo existe una adaptacion en cada una
de ellas, mas no la modificacion.

Por otro lado, los autores también plantean una gran modificacién en cuanto a las actividades de
apoyo, ya que, en el e-commerce es posible ver puntos como: generadores de servicios, operadores
de infraestructura y servicios complementarios, tomando en cuenta los medios digitales, es aqui en
donde se puede observar los mayores cambios respecto al modelo original. En el caso de Zara estos
puntos como lo plantean los autores no se dan,aun su analisis se centra en el modelo clasico, pero con
modificaciones en aspectos como el aprovisionamiento, desarrollo de tecnologia y administracion
de recursos humanos, pero ya no se hace un analisis a profundidad sobre la infraestructura.

Estrategias competitivas de Porter y como crearla en un e-commerce.

De acuerdo, a los autores Rodriguez y Mejia, analistas en el area de estrategia y desarrollo digitales,
las que mas adecuadas para el e-commerce son: la ventaja competitiva de diferenciacion de producto
y liderazgo en costes.

En un tema de diferenciacion de producto, de acuerdo al autor Mejia la aplicacion de esta estrategia
se enfoca en el desarrollo de las diferencias al producto, que son captadas por el cliente y diferenciar
al mercado, a través de la modificacion del producto en base a las necesidades del mercado. Zara
centra su estrategia de diferenciacion con la aplicacion tecnolégica en su proceso de produccion,
ademas de la optimizacion de los medios de comunicacion para obtener una retroalimentacion
para aplicarlos en los disefios de sus productos, por lo que este tema debe de ser adicionado al
concepto presentado por el autor Mejia.

En cuanto a la ventaja competitiva de liderazgo en costes, el autor Rodriguez hace mencion a la
importancia de conocer la curva de aprendizaje y la modernizacion respecto al perfeccionamiento
de las técnicas de venta, ambos como temas importantes para obtener una mayor posiciéon ante sus
competidores. En el caso de Zara la estrategia se ve impulsado por la economia de escala, que debido
al crecimiento de las ventas por internet se han visto favorecidas y ha permitido incrementar las
unidades producidas sin ver afectada la estructura de sus costes. Este tema se da como lo menciona
el autor Rodriguez.

Fuente: Elaboracion propia, 2022.

El e-commerce ha permitido la apertura global, ya que hoy en dia cualquier empresa sin importar el
tamano de sus operaciones, recursos, capital, produccion puede competir a través de estos nuevos canales
de comercializacion con cualquier empresa en el mundo, tal es el caso de la empresa Zara.

El ingreso de la empresa Zara como tal al e-commerce, a significado un incremento de las relaciones
comerciales, no solo de clientes minoristas, sino ha significado una apertura para la comercializacion
de empresa a empresa. Otra herramienta que ha sido Gtil de analisis son las 5 fueras de Porter, esta
herramienta ha tenido modificaciones en cuestion de forma, ya que esta mas indicado a medios digitales,
pero en esencia su aplicacion de manera estructural sigue siendo la misma. Por otro lado, a lo largo de los
anos se han generado cambios que se han presentado dentro de |a cadena de valor, esto como resultado
del crecimiento del e-commerce en el comercio internacional, ya que ahora con el e-commerce el foco
es la administracion y gestion de la informacion, a través de una base de datos, que permitira dirigir los
recursos de manera eficiente, mejorando la estructura de contenidos, plataforma, disefio multimedia,
marketing, seguridad y métodos de pago.
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CONCLUSION.

Se puede concluir, que las herramientas estratégicas de Michael Porter se aplican en la recoleccion y
aplicacion de informacion en medios digitales, ha generado una estructura mas clara y sélida en cuanto
a los procesos de comercializacion, facilito la comunicacion entre proveedores — empresa y empresa —
cliente, permitio la apertura a nuevos segmentos de mercado, incentivo la mejora en los productos y
optimiza el entendimiento de las necesidades y/o preferencias de las personas, todo ello ante el creciente
del e-commerce que a su vez a impulsado el movimiento del comercio internacional.

A pesar del impacto digital dentro de las operaciones comerciales en las empresas las herramientas de
estratégica de Porter ain pueden ser de gran ayuda, dando asi mayores oportunidades en cuanto a
competitividad para las empresas que los aplican. Por otro lado, también es posible determinar que el
crecimiento del comercio internacional a traves del e-commerce si puede ser impulsado por la aplicacion
de las herramientas estratégicas de Porter.

El e-commerce en el comercio internacional, ha representado un gran impulso para la expansion de las
empresas, ya que, permite la comercializacion de productos en cualquier parte del mundo sin necesidad
de tener una presencia fisica, esto deja de lado las altas inversiones en infraestructura, para concentrar
todos sus recursos en la mejora e incremento de sus productos.

Por otro lado, las 5 fuerzas de Porter en el e-commerce también estan vigentes como una herramienta
para identificar la posicion de la empresa en el mercado, es una buena herramienta siempre y cuando se
considere que la empresa compite en un contexto mas amplio, porque el e-commerce permite el acceso
a un mayor nimero de mercados, por lo que las empresas deben ser conscientes que enfrentaran a
competidores que pueden contar con mas experiencia y mayor preparacion respecto a las demandas del
mercado.

En cuanto a la cadena de valor en el e-commerce, se han visto grandes modificaciones y las mas
importantes estan relacionadas a factores como la infraestructura y el nimero necesario de recursos
humanos, esto sucede porque el e-commerce permite centralizar las operaciones sin necesidad de tener
grandes infraestructuras para la produccion. Por otro lado, el crecimiento de los negocios internacionales
ha generado un interés mayor por la aplicacion de la tecnologia en muchas actividades de la empresa,
desde la produccion hasta la comunicacion ya sea con los proveedores, dentro de la empresa y con sus
clientes.

A si mismo, el desarrollo del e-commerce, ha determinado las dos principales estrategias competitivas,
la primera basada en el liderazgo en costes, que se enfoca en aspectos vinculados a la ofrecer precios
unitarios bajos sin dejar de lado |a calidad del producto y en segundo lugar la diferenciacion del producto,
vinculado a la innovacion.

Por otro lado, todo el analisis realizado de las herramientas estratégicas se pudo aplicar en un contexto
real, tal y como es el caso de |la empresa Zara, en donde se alcanz6 identificar que la empresa a optado
por adaptar sus herramientas estrategias a la era digital, ya que desde el 2010 ha estado trabajando en el
e-commerce, esto impulso la participacion en los mercados internacionales, tomando asi participacion en
aproximadamente 202 paises, con solo 96 establecimientos fisicos. Es por ello, que en este caso se puede
ver como las modificaciones en las empresas sobre sus estrategias, pueden tener resultados positivos y
tomar el tema del e-commerce como un impulsador dentro de su participacion en nuevos mercados, en
lugar de evitar trabajar con medios digitales.

Por (ltimo, hay que considerar que cada empresa o negocio puede modificar sus herramientas estratégicas
seglin lo requiera, ya sea en un contexto local o internacional lo importante es que esté atento a posibles
variaciones que se presenten, porque el mercado cambia casia la misma velocidad que los medios digitales,
lo importante es estar siempre atentos, seguir el camino del crecimiento, y apuntar a ser diferentes e
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innovadores, para asi cumplir con las exigencias del mercado.
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La Modernizacion de la Bolsa Boliviana
de Valores Mediante
El Sistema de Negociacion Electronica Smart
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Susan Zuasaca Aslla

RESUMEN

Sabiendo que la Bolsa Boliviana de Valores es una de las bolsas mas nuevas y pequenas de América
Latina, se lo representa como una alternativa de financiamiento para las empresas que cumplan con los
requisitos y que no quieren recurrir a una de las fuentes mas tradicionales como es el sistema bancario,
ademas que brinda las condiciones mas favorables a los participantes. La presente investigacion es un
estudio descriptivo, ya que estd enfocada en describir las situaciones.

PALABRAS CALVES: BBV, SMART, Postura.

“La tecnologia nos facilita reducir las barreras de la distancia y el tiempo”. (Emily Greene Balch)

INTRODUCCION

La bolsa de valores de Bolivia es una de las bolsas mas nuevas de América Latina, fue fundada en 1976 pero
sus operaciones empezaron en 1989, actualmente tiene sede en la ciudad de La Paz.

La bolsa de valores es una institucion sin fines de lucro, donde se negocian instrumentos financieros entre
ofertantes (empresas que necesitan financiamiento) y demandantes (inversionistas que tienen dinero
disponible), a través de herramientas tecnoldgicas como la SMART BBV, que facilita las operaciones y
negociaciones.

La SMART BBV es un sistema de negociacion electronica que fue implementada por primera vez en agosto
de 2016 con dos mecanismos principales: SDC renta fija seriados y SDC renta variable, la cual permite
transar instrumentos financieros de manera remota y con esta nueva forma de negociacion, todos los
participantes del mercado se benefician.

Objetivo general

Objetivos especificos

e Como objetivos especificos se pretende:
e Describir las caracteristicas del Mercado de Valores
e Realizar una descripcion de las fases y modalidades de negociacion del SMART BBV

e Determinar las ventajas de la SMART BBV.

DESARROLLO

La bolsa boliviana de valores (BBV) implement6 una plataforma de negociacion electronica denominada
la Bolsa Electronica SMART BBV. Esta plataforma fue disefiada y desarrollada conjuntamente por bolsasy
mercados espafioles. La bolsa electrénica inicio con la primera etapa en 2016, la segunda etapa se aplico
en octubre de 2017 y la tercera se inici6 el 3 de febrero de 2020, en cuya fecha ingres6 a las operaciones
bursatiles electronicas al 100 %, se debe mencionar que tuvo apoyo de la Autoridad de Supervision del
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Sistema Financiero (ASFI) para la implementacion, se detallan en el siguiente grafico las etapas.

Grafico 1. Etapas de implementacion
Etapa 1: Implementada desde agosto de 2016
Los mecanismos que incluye esta etapa son:
SDC Renta Fija Seriados
SDC Renta Variable
Etapa 2: Implementada desde octubre de 2017

Esta etapa tiene dos fases:
Fase A (octubre 2017)
Colocacién Primaria RF y RV

Subasta Especial
Mesa de Negociacion
Subasta de acciones
SDC Renta Fija Genéricos (Compra-Venta)
SDC Reporto

SDC Renta Fija Publicos (Compra-Venta)

Fuente: La Bolsa Boliviana de Valores

La SMART BBV genera la integracion con los demas mercados internacionales y permite que los operadores
de bolsa, que son representantes de sus clientes, pueden llegar a negociar desde cualquier lugar de Bolivia
lo que significa que la BBV brinda la posibilidad de ampliar la cobertura de las agencias de bolsa en el
pals, asi ayuda a que nuevos inversionistas tengan acceso y que las empresas que buscan financiamiento
amplien la oferta de sus recursos.

También permite realizar operaciones en el mercado secundario de manera electrénica y tiene una
diferencia de otros mercados electrénicos en el mundo, es decir que la BBV admite la negociacion
electronica de valores emitidos por empresas emisoras en el mercado primario.

En general la implementacién electrénica mejoro el sistema de trabajo de las agencias de bolsa y los hizo
mas eficientes, ademas que fue un paso muy importante para Bolivia en la modernizacién del mercado
de valores.

Para 2015 la Bolsa Boliviana de Valores tuvo un monto total de negociaciones de 11105 millones de
dolares (FIAB, 2015), en 2016 después de la implementacion del sistema electronico cerro con un total de
12,273 millones de dolares (FIAB, 2016), lo cual se puede evidenciar el mejoramiento de la BBV.

En 2018 la cifra de negociaciones alcanzo a 17.200 millones de délares, pero debido al afo electoral
que se vivio en 2019, los montos en el mercado de valores disminuyeron, donde tuvieron un nivel de
negociaciones de 11.800 millones de ddlares, en un aproximado por mes de casi 1.000 millones de dolares
y para el 13 de noviembre de 2020 se tiene un valor de 11.747 millones de dolares.

Su sistema de negociacion SMART BBV

Siendo un sistema electronico y concurrente que permite realizar transacciones a distancia o de manera
remota que debe cumplir con ciertos principios que son requeridos en un mercado financiero:
e Accesibilidad: todos los participantes del mercado tienen acceso al sistema con las mismas
condiciones.
Equidad: todos los participantes deben recibir un mismo trato y oportunidad
Mercado ciego: los operadores realizan las negociaciones sin tener conocimiento sobre las
contrapartes.
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Oportunidad: todos los participantes del mercado tienen la oportunidad de acceder al sistemay que
reciban la misma informacion.
Precio justo: es el resultado del precio pactado entre oferentes y demandantes.

e Profundidad: es un atributo del mercado de valores en el que se negocian muchos instrumentos
financieros y donde intervienen muchos oferentes y demandantes de estos instrumentos.

e Transparencia: todos los participantes tienen acceso a la misma informacion y no asi a uso de
informacion asimétrica o privilegiada.

Ventajas del sistema SMART
El mercado de valores al trabajar bajo el sistema electronico SMART BBV tiene cuatro ventajas, una de
ellas es ampliar la cobertura del mercado de valores con la participacion de agencias de bolsa en el

interior del pafs.

Otra ventaja es que permite el acceso de nuevos inversionistas, lo cual beneficia a las empresas al ampliar
sus ofertas que deriva a una mejora de la liquidez del mercado.

También ayuda a reducir las ineficiencias en la formacion de precios y que asegura un precio justo para
todos los valores.

Y por Ultimo ayuda a mejorar y ampliar la oferta de servicios de informacion de la BBV.

Para su negociacion en el sistema SMART BBV bajo una eficiente formacion de precios y una disminucion
de la volatilidad de los mismos, la SMART BBV cuenta con dos fases:

e Fasel. Es la subasta de apertura: que permite fijar un precio de equilibrio para que al momento del
cierre se cuente con mayores nimeros de operaciones en funcion de las 6rdenes ingresadas.

e Fase 2. El mercado abierto: permite la realizacién continua de operaciones en forma inmediata
alrededor del precio de equilibrio determinado en la subasta de apertura.

Este nuevo sistema de negociacion electronica siguiendo los criterios de cumplir con los principias de
mercado ciego y justo, estos basados en los modelos de mercado europeo, existen dos modalidades de
negociacion, la subasta doble competitiva la cual se basa en introducir posturas de venta y compra, sobre
estas se pueden presentar ofertas y contra ofertas, el cierre de operaciones es automatico por el sistema,
y la subasta o subasta simple inicialmente presenta la postura de venta para luego introducir la postura de
compra y esta modalidad cierra cuando un vendedor encontré al mejor comprador. Ambas modalidades
ocurren en el mercado primario.

SUBASTA DOBLE COMPETITIVA:
Esta modalidad tiene tres etapas, una de apertura y la otra para mercado abierto.

Etapa I: etapa en la que las 6rdenes aun no son publicas solo son visibles para el operador, una vez que
las posturas de los compradores y vendedores estan listas se hacen visibles para todo el mercado, pueden
ingresar nuevas posturas y el precio es determinado en tiempo real

El cierre es automatico.

Etapa 2: etapa donde se analiza informacion de las posturas de compra y venta ingresadas en la etapa
anterior, se las puede modificar y hasta eliminar.

Etapa 3: para operaciones que estén a punto de cerrarse y a un determinado precio. Existe la opcion de
que un mismo operador sea un comprador y vendedor al mismo tiempo

SUBASTA O SUBASTA SIMPLE:

Se podria decir que cuenta con dos etapas, la primera es donde primero ingresan los de una postura
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de vendedores para ofertar y después ingresan los de una postura de compra para contra ofertar, y la
segunda etapa es cuando se cierra el mecanismo porque un oferente obtuvo su mejor demandante.

En cualquier mercado siempre estara la existencia de diferentes posturas dependiendo mucho de a qué
tipo de mercado nos referimos, en el BBV existen dos posturas:

1. Orden o postura limitada: postura en la que el cierre depende del mejor precio y que tiene sus
condiciones ya establecidas, si es una postura limitada de venta se cierra al mejor precio teniendo
en cuenta que el lado contrario exista un precio menor, si es una postura limitada de venta se
cierra al mejor precio teniendo en cuenta que el lado contrario exista un precio mayor.

2. Orden por lo mejor (OPM): postura donde solo existe en el mercado continuo, es anulada si no
existen dos posturas, queda determinada y limitada por el mejor precio.

Como en todo, estas posturas tienen que cumplir ciertas condiciones para que se cumplan con los
principias de SMART BBV. Las operaciones de las posturas se ejecutan de inmediato y el saldo es eliminado.
También se da el caso en que la postura funciona con una cantidad minima determinada, si la postura
no Ilega a ese minimo, se elimina la postura. Y un caso en el que solo se efectlia cuando se ejecuta en un
100%, caso contrario la postura es eliminada.

Para que este mecanismo sea transparente las distintas posturas tienen que demostrar si estan como
compradores o vendedores y todo lo implicito con ello, que tipo de serie y que cantidad de valores con
qué precio manejan y la vigencia de su postura si solo es hasta que una operacion concluya o hasta una
fecha futura.

Criterios de ordenamiento de las posturas

Las posturas en el mercado electronico se orden en funcion a criterios como: si es la mejor postura para el
lado contrario, es cuando las posturas se orden considerando el mejor precio o tasa para el lado contrario.

O también se puede ordenar en funcion a la prioridad tiempo de las posturas, cuando hay igualdad
de precios o tasas, tendran prioridad las posturas que se introdujeron con anterioridad, cuando hay
posturas sin precio o tasa estas tendran prioridad sobre las posturas limitadas. Cuando existe posibles
modificaciones en una postura pierde prioridad, entre estan modificaciones estan la modificacion del
precio o tasa, la modificacion en la actuacion por cuenta propia o de terceros y un incremento en la
cantidad valores negociados.

Para estos dos tipos de mecanismos y como en todo mercado su objetivo es la fijacion de precios o en
este caso la llamada también tasa de cierre. Como estamos hablando de un mecanismo de negociacion en
tiempo real l6gicamente el cierre sera al mayor precio, aunque también influye la cantidad de valores que
se oferten, todo dependera que cual es mas conveniente, a un precio alto con pocos valores o a un precio
relativamente bajo con muchos valores. También es de importancia si hablamos de valores de renta fija o
de renta variable.

METODOLOGIA

La metodologia consistio en primer lugar en obtener informacion de la bolsa de valores de Bolivia y del
SMART BBV, luego se procedi6 a analizar la informacién y mencionar los puntos importantes como son los
beneficios, las ventajas y las fases que debe cumplir si se trabaja con el sistema electronico SMART BBV y
finalmente se procedié a armar el documento, por lo que el presente articulo es descriptivo.

CONCLUSIONES

La implementacion del sistema electronico SMART BBV implicd una profunda renovacion tecnolégica

1 Seglin al BBV. Una postura es toda aquella propuesta de compraventa o reporto de valores inscritos en bolsa y realiza-
da por los operadores en forma verbal o escrita, que da inicio a un proceso de pujas o concreta una operacion seglin corres-
ponda.
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para la BBV y para Bolivia, que hoy permite a la institucion contar con infraestructura tecnologica de
punta, es por decir la implementacion de una red privada de fibra 6ptica con las agencias de bolsa y un
sitio de contingencia tecnologica para proteger el sistema.

El sistema fue implementado con la intencion de ampliar la cobertura del mercado bursatil a inversiones
de cualquier lugar del pafs, con la implementacion de este sistema la BBV entra al nivel de muchos
mercados a nivel mundial y sobre todo a nivel Latinoamérica.

SMART BBV hace que el mercado bursatil sea mas eficiente, competitivo y transparente proporcionando
la facilidad de participacion en el mismo ya que se puede acceder desde cualquier dispositivo y desde
cualquier lugar de Bolivia para ver los titulos que se estan ofertando y lo mas importante es que asi
disminuye el costo de oportunidad que era cuando al contestar una llamada de venta de un titulo perdias
otra llamada tal vez mas importante.

De hecho, a largo plazo disminuira los costos y la asistencia de forma fisica de las personas y como en
todo existira un riego tecnologico y del propio software, pero los beneficios como bolsa de valores y
como aporte al desarrollo como pafs seran mayores, los ruedos a viva voz estan quedando en el pasado y
habrian desaparecido para el afio 2023,
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