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Resumen ejecutivo

El tema sobre mercado del cambio de divisa del sector formal, versus
informal en la ciudad de Esteli en el afio 2015. Su fin se enmarca en la
percepcidon que tienen los participantes del mercado de divisas de la ciudad
de Esteli, tomando en cuenta la caracterizacion de los clientes, comparar la
preferencia, como los factores que intervienen en ambos mercados, esto con
el fin de establecer propuestas que vengan a mejorar la utilizacion de
estrategias que conlleven a un mejor servicio al cliente, aprovechando que

esta una actividad principal del mercado formal como informal.

Es importante destacar que para la recoleccion de la informacion, fue
necesaria la utilizacion de encuestas y entrevistas, con el propdésito de tener
informacion de primera mano yasi dar recomendaciones que solventen las

inquietudes y problemas existentes en ambos mercados.

Cabe sefialar que el propésito es conocer las preferencia por parte de los
clientes y los motivos que lo inducen a elegir al grupo o sector con él que se
sienta mayormente identificados, esto es de acuerdo a los criterios que se
consideran necesarios y que se dé mejor aprovechamiento en la realizacion
del cambio de divisas por parte de los clientes, ademas de abordar a los
participantes del mercado formal como los participantes del mercado
informal, sobre los aspectos mas importantes de acuerdo a la percepcion y
el conocimiento que se tiene sobre las preferencias y algunos

inconvenientes que se relaciones con esta actividad.

El resultado que se obtuvo, da pautas para brindar las recomendaciones a
cada uno de los mercados participantes con el objetivo de comparar y
sugerir estrategias que mejoren la realizacion de esta actividad como es el
cambio de divisa.
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Executive summary

The issue over market of currency exchange in the formal sector, versus
informal on the city of Esteli in the year 2015. Its end is framed on the
perception have of currency market participants in Esteli, taking into account
the characterization of customers, compare the preference, as the factors
involved in both markets, this in order to establish proposals to improve
utilization strategies that lead to better service for the customer, taking
advantage of that is a major activity of the formal and informal markets.

It is important to note that for the collection of information, the use of surveys
and interviews was necessary in order to have first-hand information and
make recommendations that meet the concerns and problems in both

markets.

It should be noted that the purpose is to meet the customers preferences and
motives inducing to choose the group or sector with which feels identified,
this is according to the criteria which are considered necessary and that
better use is given in the realization of the exchange by customers as well as
addressing the participants of the formal market as participants of the
informal market, on the most important aspects according to the perception
and the knowledge that is about preferences and some disadvantages that
are relations with this activity.

The result that was obtained, gives guidelines to make recommendations to
each of the markets participants in order to compare and suggest strategies
that improve the performance of this activity as it is the currency exchange
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l. INTRODUCCION

El presente trabajo se enmarca en el estudio de Mercado del cambio de divisas del
sector formal versus informal, el mercado cambiario implica el sistema de cambio el

cual esta influenciado por la oferta y la demanda de divisas.

Para la elaboracion de esta investigacion se consultaron variadas fuentes de
informacion y ademas se realizaron visitas de campo a ambos mercado formal e
informal con el propésito de comparar y analizar los servicio que prestan a su
diferenciada clientela, lo que permitié realizar un profundo analisis de la informacion

obtenida.

En la presente investigacion se definid tipo de cambio, los factores que intervienen
en la oferta y la demanda de divisas, en el mercado cambiario se identificaran los
tipos de clientes del mercado formal versus mercado informal, las modalidades o
tipos de cambio, las modificaciones de la paridad y el control de cambio.

La elaboracién de la presente investigacion es bastante relevante, ya que permite
conocer como funciona, desde un punto de vista mas objetivo el mercado cambiario,
el cual establece la cotizacién de una moneda frente a otra, y que depende del
control de cambio que exista en el pais y de las relaciones entre la oferta y la
demanda.

Las variables que se analizaron para dar salida a cada uno de los objetivos son el
cliente y el mercado tomandose como indicadores la empresas, persona natural,
bancos y cambistas; el segundo sus variables clientes, mercado formal, mercado
informal y sus indicadores, tipo de cambio, sistema de tipo de cambio, percepcion de
los clientes, politicas y como tercero cambio de divisas y sus indicadores estrategias
del servicio al cliente, demanda, oferta y tipos de cambio. Ademas para el analisis de
los resultados se tomd en cuenta la ley 732 referente a la oferta y demanda del
cambio de divisa en Nicaragua.

El procesamiento de la informacion y el andlisis y discusion de los resultados
conforme al cumplimiento de cada uno de los indicadores fue plasmado en la

operacionalizacién de las variables.
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En el disefio metodoldgico se explica el tipo de estudio, su enfoque, su poblacién, su
muestra, tipo de muestreo, los métodos utilizados para la recolecciéon de la

informacion como es la encuesta y la entrevista..

Ademas se encuentran las conclusiones y recomendaciones, las cuales permitieron
a los involucrados en el tema como son los participante del mercado formal y el
participante del mercado informal la mejora continua en el procesos de cambio de
divisas en cada uno de los grupos involucrados, ademas, la bibliografia donde se
describen todas las fuentes consultadas para corroborar la cientificidad de esta
investigacion y los anexos que soportan el origen de cada uno de los puntos
expuesto durante toda las etapa de la investigacion

Finalmente, se pretende expresar que este trabajo de investigacion contribuyd en
gran parte a la formacion académica, ya que como futuros master en gerencia
empresarial se necesita conocer cémo funciona el mercado cambiario, puesto que
las operaciones tienen monedas diferentes y necesitan de la paridad cambiaria para

realizar sus operaciones internacionales.
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1.1. Antecedentes

Para la construccion delos antecedentes en la investigacion sobre el tema “Mercado
del cambio de divisas del sector formal versus informal en la ciudad de Esteli en el
afio 2014”, se revisaron diversas fuentes de informacion en internet y son las

siguientes:

Una primera investigacion de maestria sobre “La administracion del riesgo en el
Mercado Forex” su autor LOpez Suarez, Santiago, de la ciudad de Medellin,
Colombia en el afio 2014 y su editor es Universidad EAFIT, este tema trata sobre el
mercado de divisas brinda altos niveles de apalancamiento donde inversionistas
ingresan con bajos capitales y obtienen elevados retornos, pero éste también eleva
el nivel de riesgo al que se exponen, tener control del riesgo anticipa y limita las
pérdidas en un mercado apalancado y volatil, controlar el riesgo y reinvertir capitales

en la operacién es la clave para tener un crecimiento geométrico.

Como segunda tesis de maestria sobre el “Impacto de la compra diaria de délares
del Banco de la Republica, en la tasa de cambio” y sus autores Correa Lafaurie,
Luisa Fernanda; Yepes Castafio, Andrea Carolina de la ciudad de barranquilla
Colombia en el afio 2014 su editor la Universidad EAFIT. El tema trata como el
mercado de divisas en Colombia se ha visto intervenido en los Ultimos afios por
parte del Banco de la Republica, con el fin de frenar la revolucién de la moneda y
buscando estabilizarla para favorecer a exportadores. La labor del Banco de la
Republica consiste en comprar diariamente dolares en el mercado para cumplir con
una de sus funciones, la de acumulacién de reservas internacionales; y de esta
forma disminuir la cantidad de ddélares en circulacién para controlar el precio de la

divisa.

Y una tercera investigacion de maestria es sobre “Aandlisis comparativo de las
metodologias modernas para la valuacion de opciones sobre divisas” su autor y
autora Ruth Ortiz Zarco del linstituto Politécnico Nacional Escuela Superior de
Economia de México, en esta tesis se presentan los aspectos tedricos necesarios
para hacer un andlisis comparativo de las metodologias modernas que se utilizan
para valuar opciones financieras, el trabajo se enfocé al caso de las opciones sobre
divisas y en particular al dolar norteamericano; el andlisis parte de los conceptos
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fundamentales de estadistica, fisica, céalculo estocastico, finanzas, economia y
matematicas, para después realizar el andlisis individual de cada una de las
metodologias y comprender la interaccion multidisciplinaria que se realiza al
incorporar las herramientas tedricas de cada disciplina y utilizarlas para la evaluacion
de productos derivados.

Las investigaciones planteadas anteriormente son algunas relacionada con los
mercados de cambios de divisas en diferentes aspectos de las diferentes
universidades latino Americana; cabe sefalar que estas tesis son a nivel de
maestrias y que a nivel local no se encontrd informacién sobre temas relacionado
alos mercados de cambio de divisas. Asi, el presente estudio se convierte en el

primer antecedente a nivel de Facultad.
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1.2. Justificacion

Un elemento importante con esta investigacion es que se evalué la percepcion que
tienen los clientes de la ciudad de Esteli en la preferencia del servicio de las
transacciones en el cambio de divisas que se brindan tanto por el mercado formal e

informal.

El cambio de divisas es una tematica que ha sido poco estudiada, debido al déficit
de informacién que existe y las escasas oportunidades por parte de los sectores
(bancos, casas de cambios y cambistas)quienes los consideran muy confidencial.
Con la investigacion se caracterizara cada uno de los mercados de acuerdo al tipo

de segmentacion de atencion al cliente que se tienen.

Un aspecto importante en todo este proceso de investigacion es que se identificaran
las fortalezas y debilidades que tiene cada uno de los sectores en estudio, como la
calidad del servicio que brindan; y también estudiar los factores interno como externo
gue intervienen en el o para el cambio de divisas. Por lo tanto se realiz6 una
comparacién de los métodos que se utilizaron, y se analizé los resultados obtenidos
de manera cualitativa y cuantitativa de los aspectos mas relevantes en la atencién al

cliente de los servicios que ellos perciben.

Ademas esta investigacion aportard a la poblacion en general a informarse de los
aspectos mas relevantes en el quehacer tanto del sector formal como el sector
informal y de su utilidad que esta presenta en la compra-venta de cambio de divisas,
asi como de su importancia de la libertad en la seleccion del sector para realizar sus

transacciones.

Por otra parte, este estudio aporta pautas para conocer con detalle todas las
caracteristicas relacionada con el tema de cambio de divisa y la informacién
recolectada, la que seréa de utilidad para valorar la importancia que tiene las técnicas
utilizadas en la realizacién de esta actividad y la relacién que existe con instituciones
del estado (policia y alcaldia) para mantener estabilidad y evitar nexo con
actividades ilicitas.
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1.3. Planteamiento del problema

El cambio de divisas es un tema muy antiguo, se remonta desde tiempos historico se
tiene documentado en libros de distintas ideologia, ya sean estas religiosas o
sociopoliticas. En la antigua Roma, se hacia este servicio tomando como pardmetro
la moneda del imperio romano, en la actualidad se realiza este servicio tomando

moneda que sirven de referencia.

A nivel internacional el cambio de divisa es una actividad que se hace de manera
frecuente, en casi todas las transacciones que se hace de manera globalizada;
dentro de este rubro hay grandes empresas entre ellas FOREX que se dedican a la
compras de moneda de referencia en uso, con el objetivo de agilizar el comercio y

de manera macro es decir en grandes cantidades.

En Nicaragua esta actividad se ha realizado con bastante frecuencia en los afios
1980-1988 esta operaciones lo realizaban los bancos que estaban bajo el control o
supervision del sistema financiero de Nicaragua; desde el afio de 1988 empieza a
surgir el mercado informal en el cambio de divisa y se ha venido incrementando en
los ultimos afio; esta actividad se hace de manera libre a cualquier nivel de la

economia del pais y el Banco Central de Nicaragua (BCN) sirve de regulador.

En la ciudad de Esteli el servicio del cambio de divisas como en todo el pais de
Nicaragua estaba basado en el mismo sistema nacional que en un inicio solo el
mercado formal realizaba esta actividad, desde el afio de 1988 empez6 a crearse lo
gue se conoce como el mercado informal atreves de cambista que realizan
actualmente esta actividad, que en un inicio era considerado un poco ilegal en esos

momentos, ya que no era permitido la realizacion de dicha actividad,

Al inicio del cambio de las divisas del mercado informal se realizaba con mucho
temor y no habian muchas personas que estuvieran dispuestos a hacer esta
actividad, en ese momento solo cuatro personas realizaban este trabajo del cambio
de divisas; actualmente se encuentran 16 personas de manera continua realizando
esta actividad en distintos puntos estratégicos de la ciudad de Esteli, con el

propdsito de prestar un servicio mas puntual a sus clientes.
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Esta investigacion determind los procedimientos que se utiliza en la ejecucion del
cambio de divisa tanto por el mercado formal como informal, como también la
caracteristica de cada uno de los clientes y la satisfaccidbn que reciben por este
servicio, y ademas se identificaron algunos de los parametros que se toman en
cuenta para preferir el sector tanto formal como informal con el que desean realizar

sus transacciones.

Ademas, se da a conocer los diferentes factores que interviene y las razones
necesarias para que se realice la actividad del cambio de divisa y de las
percepciones que tienen los clientes con es el servicio del cambio de divisas y los

diferentes parametros que utilizan tanto en el mercado formal como informal

Es importante que se conozca los métodos utilizado en este punto como es la
atencion al cliente, tomando en cuenta que la segmentacién que se hace es de
acuerdo a los monto que venden y la frecuencia con que venden, también esto se
puede dividir de acuerdo a clientes empresariales de todos los sectores econémicos
como a los clientes personales que necesitan de este servicio en el municipio de
Esteli.

Entre los sectores mas atendidos, y con que se tiene mayor relacion tanto el sector
formal como informal es el sector tabaco, ya que la mayoria de estas empresas
trabajan con ambos mercados, estas empresas eligen el mercado que le preste la
mejor accesibilidad de acuerdo a las condiciones de las transacciones que realizan

de acuerdo a sus condiciones.

Unos de los aspectos importantes de este estudio fue identificar las ventajas y
desventajas que existen en el sector formal y en el sector informal, valorando cada
una de ella en lo referente a un mejor desempefo referente a la atencion al clientes
gue cada una de ella realiza y en el caso del sector informal proponer alternativas
para que se constituyan como empresa formal para darle salida al ultimo objetivo, sin
perder las estrategias que utilizan a la atencion que es practicamente su ventaja

competitiva en relacién con el sector formal.
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. OBJETIVOS
2.1. Objetivo General

Analizar los mercados del cambio de divisas del sector formal versus informal en la

ciudad de Esteli, en el primer semestre del 2015.

2.2. Objetivos Especificos

1. Caracterizar los clientes que participan en el cambio de divisas del mercado
formal e informal.

2. Comparar las preferencias de los clientes en el servicio prestado por el
mercado formal versusinformal.

3. ldentificar los factores que intervienen en el cambio de divisas del mercado
formal e informal.

4. Proponer estrategias para mejorar el servicio al cliente tanto del sector formal

versus informal
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. MARCO TEORICO

En este capitulo se definen 4 ejes tedricos fundamentales que son la base
conceptual de esta investigacion: tipos de mercado, los clientes, cambio de divisas,
factores en el cambio de divisas.

3.1 Politica Cambiaria en Nicaragua.

La Ley Orgéanica del Banco Central de Nicaragua (BCN) establece que el objetivo
fundamental de la Institucion es la estabilidad de la moneda nacional y el normal
desenvolvimiento de los pagos internos y externos. Asi mismo, la Ley Orgénica
establece que el BCN determinara y ejecutard la politica monetaria y cambiaria
atendiendo en primer término el cumplimiento de ese objetivo fundamental, y que es
atribucion del Consejo Directivo del BCN determinar el régimen cambiario y los

lineamientos de la politica cambiaria.

Con base en lo dispuesto en la Ley Organica, el consejo directivo del BCN ha
definido el marco normativo del mercado de cambio en Nicaragua, delimitado en el
capitulo | de las normas financieras vigentes, en el cual se establece que los bancos,
sociedades financieras, casas de cambio y las personas naturales y juridicas podran
comprar y vender libremente al publico délares de los Estados Unidos de América
(USD) o cualquier otra moneda libremente convertible, por cualquier monto y
concepto.

3.1.1 El tipo de cambio

3.1.1.1 Concepto de cambio de divisas

El tipo de cambio, también conocido como cotizaciones es el precio de la moneda
extranjera, expresado como la cantidad de moneda nacional que debe pagarse por
cada unidad de aquella. (BCN, 2010)

En la economia Agregada se habla de los grandes precios, como la inflacién, la
tasa de interés y el tipo de cambio. Este representa el valor de la moneda
extranjera en moneda local, por ejemplo, el valor de un ddlar es de 26.50
cérdobas. El tipo de cambio puede ser fijado por el gobierno, en este caso se
denomina tipo de cambio fijo. El tipo de cambio, también puede ser dejado al
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mercado, es decir, que su valor se establece en funcion a la demanda y oferta
de délares o moneda extranjera, en este caso se le denomina tipo de cambio

libre.

En algunos paises el tipo de cambio puede tener topes maximos y minimos, lo
que se llama banda cambiaria. Esto quiere decir que en los limites de la banda
el tipo de cambio se comporta como fijo y dentro de la banda se comporta como
libre.

El tipo de cambio puede ser intervenido periédicamente cuando sale de sus
cauces normales, el interventor es el Banco Central de Reserva, en este caso se

le llama tipo de cambio de flotacién sucia. (Ledn & Miranda, 2003).

En relacién al régimen cambiario, desde enero de 1993 ha prevalecido en Nicaragua
un régimen de mini devaluaciones diarias preanunciadas, modalidad conocida como
“crawlingpeg”, mediante el cual la devaluacién del cérdoba con respecto al USD se

conoce con anticipacion.

Dada la importancia de la politica cambiaria y a fin de proveer a los agentes
econoémicos de estadisticas sobre el tipo de cambio oficial y el mercado de cambio

nicaragiense, en esta seccion se presenta la siguiente informacion:

3.1.2 Cambio de moneday el cambio de divisas

3.1.2.1 Definicién de cambio de moneda

Se llama cambio de moneda en general a cualquier operacién por la que un billete,
cheque, depdsito, préstamo cualquier otro producto, instrumento financiero o medio
de pago pasa de ser expresado en una determinada divisa a estar en una divisa
diferente. (bcn, www.bcn.gob.n, 2010)

Normalmente se entiende por cambio de moneda, la compraventa de billetes
extranjeros: usted se va de vacaciones a Estados Unidos y cambia billetes de
cordobas por billetes de délares. Eso es efectivamente un cambio de moneda, pero

hay muchas otras modalidades.
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Cada pais representa el dinero que posee en una unidad monetaria. La funcién que
representa esa unidad monetaria en el interior del pais se define como moneda el
cérdoba es la moneda en Nicaragua, el dolar en Estados Unidos, el franco, en Suiza;
la corona, en Dinamarca, etc.). Sin embargo, esa misma moneda se convierte en

divisa cuando representa una funcion dineraria en otro pais diferente.

En la préactica, los billetes no se consideran divisas, ya que no se utilizan para
efectuar transacciones en el mercado de divisas (los fondos se mueven y se tramitan
mediante transferencias electronicas). De hecho, las divisas se representan en

cualquier medio de pago excepto en billetes.

Asi, serian operaciones de cambio de moneda, pero mas concretamente cambio de
divisas el abono en una cuenta en euros de una transferencia recibida en ddlares; el
pago en euros de un cheque emitido en yenes, los pagos con tarjeta en el extranjero
fuera de la zona euro, etc. Son operaciones no relacionadas con dinero fisico. (BCN,
2010)

3.1.3 Tipos de grupos

Al interior de la organizacion podemos encontrar grupos formales e informales, los
cuales generan que el actor organizacional le dé un significado especial a la tarea
gue realiza y no caiga en la trampa de la actividad (Nosnik, 1995). Es decir, el
trabajador siente que no es solo un nimero mas en la nédmina, sino que expresa

sentido de pertenencia y significado de su tarea.
3.1.3.1 Grupos formales

Es el que define la estructura de la organizacién, mediante ciertas asignaciones
de trabajo en las que se establecen actividades, en los grupos formales, las metas
de la organizacién estipulan las conductas que se pueden observar y se dirigen a
alcanzarlas. (Gastélun, 2007)

Los grupos formales son creados deliberadamente por los gerentes y tienen la
responsabilidad de ejecutar determinadas tareas para ayudar a la organizacién a

conseguir sus metas.
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El tipo mas prevaleciente de grupo formal en la organizacién es el grupo de
mando, el cual incluye al gerente y a sus subordinados. La estructura formal de
las organizaciones consta de una serie de grupos de mando que se entremezclan.
Los gerentes pertenecen a los grupos de mando constituidos por ellos y sus
subordinados, y simultAineamente pertenecen a grupos de mando compuestos de

sus colegas y de ejecutivos de nivel superior.

Segun Shermenhorn y otros, (Schermenhom, Huny, Osborn, 2005) un grupo
formal estd oficialmente designado para servir a un propdésito organizacional
especifico. La organizacién crea un grupo de este tipo para que desempefie una
tarea especifica, que normalmente implica el uso de recursos con el fin de crear

un producto.

Los grupos formales pueden ser permanentes o temporales. Los grupos de
trabajo permanente, o grupos de mando en la estructura vertical, aparecen en los
organigramas como departamentos, divisiones 0 equipos, estos grupos se crean
oficialmente con el fin de desempefar una funcion especifica continua. En
contraste, los grupos de trabajo temporales son grupos de tarea creados
especificamente para resolver un problema o desempefiar una tarea definida; se

deshacen una vez que el propésito asignado se ha cumplido.

Por otra parte Gibson y otros (Gibson, Ivancevich y Donnely, 1998) sefalan que
las necesidades y los procesos organizativos de las empresas tienden a la
formacion de dos tipos de grupos formales: los de mando y los de tarea. Los
primeros estan formados por los subordinados que reportan a un determinado
supervisor. La relacion de autoridad entre un jefe de departamento y los
supervisores o entre la enfermera jefe y sus subordinados son ejemplo de este
grupo jerarquico. Mientras que los segundos son aquellos en le que los
empleados trabajan juntos para completar una tarea o un proyecto.

2.1.3.2 Grupos informales

Son alianzas que no estan estructuradas de manera formal ni determinadas por
la organizacion. Estos son formaciones naturales en un entorno laboral y se

presentan como respuesta a la necesidad de contacto social. (Gastélun, 2007)
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Los grupos informales surgen cada vez que la gente se reune e interactia de
manera periddica. Tales grupos se desarrollan dentro de la estructura

organizativa.

De acuerdo con Shermenhorn y otros, (Schermenhom, Huny, Osborn, 2005) los
grupos informales emergen sin una designacion oficial por parte de la
organizacion. Se forman espontaneamente y se basan en las relaciones
personales o intereses especiales, y sin ningln aval organizacional especifico.
Normalmente se encuentran dentro de la mayoria de los grupos formales. Los
grupos informales les ayudan a menudo a las personas a realizar su trabajo. A
través de su red de relaciones interpersonales, tienen el potencial de agilizar el
flujo del trabajo, pues las personas se ayudan entre ellas en formas que las lineas
de autoridad férmales no proporcionan. (Gastélun, 2007)

Por otra parte Gibson y otros (Gibson, lvancevich y Donnely, 1998) afirman que
los grupos informales son asociaciones naturales de gente dispuesta a trabajar
como respuesta a necesidades sociales. Existen dos grupos informales
especificos: de interés y de amistad. En el primero los individuos que no
pertenezcan al mismo grupo jerarquico o de tareas pueden afiliarse para
conseguir algun objetivo comuln. Los objetivos de estos grupos no estan
relacionados con los de la organizacion. Los grupos de amistad se forman porque
sus miembros tienen algo en comun, ya sea la edad, las creencias politicas o los
origenes étnicos. Estos grupos de amistad extienden a menudo sus relaciones y
comunicaciones fuera de su ambiente laboral. Aunque los grupos de amistad son
informales, los jefes deben ser conscientes de que deben, en la medida de lo

posible intentar influir positivamente en ellos.
3.1.3.3 Naturaleza de los grupos informales

Estructura formal e informal, compuestas ambas por distintos grupos, forman
parte de todas las organizaciones sociales, la organizacién formal comprende los
mecanismos de control que han sido establecidos explicitamente con el objeto de
garantizar la consecucion de sus objetivos y la contribuciéon eficaz de sus
miembros para dichos fines. El organigrama de cualquier empresa muestra esta

estructura formal, consignando la diferenciacion de funciones, asi como la
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estructura de poder y de comunicacién inherentes. La asignacion de las personas
a los distintos grupos que configuran esa estructura formal suele hacerse sin
apenas tener en cuenta sus deseos personales o sus habilidades para trabajar

juntas.

3.1.3.4 Factores determinantes de los grupos informales

Son varias las razones que explican la aparicién y desarrollo de los grupos
informales dentro de las organizaciones, y que abarcan tanto necesidades
personales de los integrantes de los mismos, como caracteristicas de la propia

organizacion.

Entre los principales determinantes del desarrollo de estos grupos, figuran

los siguientes:

1. Proximidad entre las personas, que implica tanto la cercania fisica, como la
coincidencia en realizar en realizar la misma tarea, o desempefar la misma

profesion.

2. Necesidades e intereses personales comunes entre sus integrantes.

3. Experiencia comun en el trabajo y en las relaciones establecidas

4. Consenso entre los integrantes

5. Fracaso del sistema total en satisfacer las necesidades personales y sociales

de sus miembros.

* Caracteristicas de los grupos informales

Las principales caracteristicas de los grupos informales pueden agruparse
teniendo en cuenta dos criterios fundamentales, como su estructura interna y la

relacién que establecen con la propia organizacion.
* Ventajas de los grupos informales

Los grupos informales cumplen cuatro funciones basicas:
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1. Perpetuan los valores sociales y culturales comunes.

2. Proporcionan satisfaccion social, status y seguridad.

3. Ayudan a sus miembros a comunicarse.

4. Ayudan a resolver problemas.

3.1.4 Transacciones

3.1.4.1 Concepto de transaccion

El término transaccién hace referencia a un conjunto de operaciones que forman una
Unica unidad légica de trabajo. Por ejemplo, la transferencia de dinero de una cuenta
a otra es una transaccién que consta de dos actualizaciones, una para cada
cuenta.(Abraham Silbershatz, 2002)

Resulta importante que, o bien se ejecuten completamente todas las acciones de
una transaccion, o bien, en caso de fallo, se deshagan los efectos parciales de la
transaccion. Esta propiedad se denomina atomicidad; ademds, una vez ejecutada
con éxito una transaccién, sus efectos deben persistir en la base de datos: un fallo
en el sistema no debe tener como consecuencia que la base de datos se olvide de
una transaccién que haya completado con éxito. Esta propiedad se denomina
durabilidad

En los sistemas de bases de datos en los que se ejecutan de manera concurrente
varias transacciones, si no se controlan las actualizaciones de los datos compartidos
existe la posibilidad de que las transacciones vean estados intermedios
inconsistentes creados por las actualizaciones de otras transacciones. Esta situacion
puede dar lugar a actualizaciones erroneas de los datos almacenados en la base de
datos. Por tanto, los sistemas de bases de datos deben proporcionar los
mecanismos para aislar las transacciones de otras transacciones que se ejecuten de

manera concurrente. Esta propiedad se denomina aislamiento.

Una transaccién es una unidad de la ejecucién de un programa que accede y
posiblemente actualiza varios elementos de datos. Una transaccion se inicia por la

ejecucion de un programa de usuario escrito en un lenguaje de manipulacion de
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datos de alto nivel o en un lenguaje y esta delimitado por instrucciones (o llamadas a
funcion) de la forma inicio transaccion y fin transaccion. La transaccion consiste en
todas las operaciones que se ejecutan entre inicio transaccion y el fin

transaccion.(Abraham Silbershatz, 2002)

Para asegurar la integridad de los datos se necesita que el sistema de base de datos
mantenga las siguientes propiedades de las transacciones:

*Atomicidad.

O todas las operaciones de la transaccion se realizan adecuadamente en la base de
datos o ninguna de ellas.

eConsistencia.

La ejecucién aislada de la transaccion (es decir, sin otra transaccion que se ejecute

concurrentemente) conserva la consistencia de la base de datos.
*Aislamiento.

Aunque se ejecuten varias transacciones concurrentemente, el sistema garantiza

gue para cada par de transacciones

Transacciéon 1 (Ti) y Transaccién 2 (Tl), se cumple que para los efectos de Ti, o bien
Tl ha terminado su ejecucién antes de que comience Ti , o bien que Tl ha
comenzado su ejecucion después de que Ti termine. De este modo, cada
transaccion ignora al resto de las transacciones que se ejecuten concurrentemente

en el sistema.
*Durabilidad.

Tras la finalizacién con éxito de una transaccion, los cambios realizados en la base

de datos permanecen, incluso si hay fallos en el sistema.

3.1.5. Definicion de poblacion

La definicibn de poblacion que se usé en este trabajo corresponde a las

dimensiones de localizacion y movilidad territorial de las personas 2. También se
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tendra en cuenta la cantidad, el crecimiento y la estructura de la poblacion, pero
basicamente para describir y comparar espacios subnacionales. Eventualmente,
la mortalidad y la fecundidad también apareceran, pero como variables de la
dinAmica demografica de espacios subnacionales y no como variables de analisis
detallado en si. (CEPAL, 2012)

3.2Participantes en los Mercados de Divisas

3.2.1 Definicién de Mercado

Conjunto de todos los compradores reales y potenciales de un producto o servicio.
Estos compradores comparten una necesidad o deseo de terminados que se pueden
satisfacer mediante relaciones de intercambio.(Kotler, 2007)

3.2.2 Participantes en el mercado de divisas

A diferencia de un mercado de valores, donde todos los participantes tienen acceso
a los mismos precios, el mercado de divisas se divide en niveles de acceso. En la
parte superior es el mercado interbancario, que esta formado por los principales
bancos comerciales y agencias de valores. En el mercado interbancario, los
diferenciales, que son la diferencia entre la oferta y demanda los precios, son de
gran nitidez y por lo general no estad disponible a los minoristas. Participantes

mercado divisas

La diferencia entre la oferta y demanda es pequefia (0-1 pip a 1-2 pips en algunas
monedas como el EUR). Esto es debido al volumen. Si un operador puede garantizar
un gran numero de transacciones de grandes cantidades, pueden pedir una
pequeiia diferencia entre la oferta y el precio de venta. Los niveles de acceso que
componen el mercado de divisas se determina por el tamafio de la "linea" (la
cantidad de dinero con que se estdn negociando). Este primer nivel representa el
53% de todas las transacciones.

Después existen bancos mas pequefios, seguido de las corporaciones
internacionales (que deben cubrir el riesgo y pagar a los empleados en diferentes
paises), los fondos de cobertura, e incluso algunos de los creadores de mercado al
por menor. Segun Galati y Melvin, "Los fondos de pensiones, compafias de
seguros, fondos de inversién y otros inversores institucionales han desempefiado un

papel cada vez mas importante en los mercados financieros en general, y en los
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mercados de FX en particular, desde principios del 2000." Ademas, sefialan, "Los
fondos de cobertura han crecido notablemente en el periodo 2001-2004 tanto en
términos de nimero y tamafio global" Los bancos centrales también participan en el

mercado de divisas para ajustar las monedas a sus necesidades econémicas.
3.2.2.1 Bancos

El mercado interbancario abastece la mayoria del volumen negociado. Un banco
grande puede negociar mil millones de ddlares diarios. Parte de esta negociacién se
lleva a cabo en nombre de los clientes, pero gran parte se lleva a cabo por cuenta
propia del banco. Hasta hace poco, los intermediarios del mercado cambiario no
eran una gran cantidad de empresas. Hoy, sin embargo, gran parte de este negocio
ha pasado a los sistemas electronicos mas eficientes.

3.2.2.2 Las empresas comerciales

Una parte importante de este mercado proviene de las actividades financieras de las
empresas que buscan divisas para pagar por bienes o servicios. Las empresas
comerciales a menudo manejan volimenes bastante mas pequefios comparados
con los de los bancos o los especuladores, y sus operaciones a menudo tienen poco
impacto a corto plazo en los tipos de cambio. Sin embargo, los flujos comerciales
son un factor importante en la direccién a largo plazo del tipo de cambio de una
moneda. Algunas empresas multinacionales pueden tener un impacto imprevisible

cuando cubren sus posiciones de gran volumen.
3.2.2.3Los bancos centrales

Los bancos centrales nacionales desempeiian un papel importante en los mercados
de divisas. Ellos tratan de controlar la oferta monetaria, la inflacién, y los tipos de
interés y con frecuencia tienen tasas oficiales o no oficiales de cambio. Pueden
utilizar a menudo sustanciales reservas de divisas para estabilizar el mercado. Milton
Friedman argumentaba que la mejor estrategia de estabilizacion seria que los
bancos centrales compraran cuando el tipo de cambio es demasiado bajo y
vendieran cuando la tasa es demasiado alta, es decir, para obtener un beneficio
sobre la base de su informacién mas precisa. Sin embargo, la eficacia del banco
central de "estabilizacién de la especulacion” es dudosa.

Los bancos centrales no siempre logran sus objetivos. La combinacion de recursos

del mercado puede abrumar facilmente cualquier banco central. Varios escenarios
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de esta naturaleza se observa en el colapso de 1992-93 del Sistema Monetario
Europeo y la salida de la Libra de este, y en tiempos mas recientes en el sudeste
asiatico.

3.2.2.4 Los fondos de cobertura

Alrededor del 70% de las transacciones en divisas son especulativas. En otras
palabras, la persona o institucion que compra o vende una divisa no tiene
intenciones de proceder a la entrega de la moneda en el final, sino que se esta
especulando sobre el movimiento de esa divisa en particular. Los fondos de
cobertura han ganado en volumen desde 1996. Ellos controlan miles de millones de
délares de capital y pueden pedir prestado miles de millones mas, lo que puede
abrumar a la intervencion de los bancos centrales a apoyar casi cualquier moneda, Si

los fundamentos econdmicos estan a favor de los fondos de cobertura.
3.2.2.5 Las empresas de gestion de inversiones

Las empresas de gestién de inversiones (que suelen manejar grandes cuentas n
nombre de los clientes como los fondos de pensiones) utilizan el mercado de divisas
para facilitar las transacciones en valores extranjeros. Por ejemplo, un administrador
de inversiones que lleva una cartera de renta variable internacional necesita para

comprar y vender divisas para pagar las compras de valores extranjeros.

Algunas empresas de gestidn de inversiones también tienen un cardcter mas
especulativo en divisas, gestionando los riesgos de los clientes con el objetivo de

generar beneficios, asi como limitar el riesgo.
3.2.2.6 Corredores de divisas al por menor

Hay dos tipos de intermediarios minoristas que ofrecen la oportunidad del comercio

especulativo: intermediario de venta al por menor y los creadores de mercado.
3.2.2.7Empresas de cambio de divisas

Permiten el cambio de divisas y los pagos internacionales a particulares y empresas.
Estos también son conocidos como corredores de divisas, pero son distintos que los
anteriores porque no permiten el comercio especulativo, sino sélo el cambio de
divisas para pagos. Es decir, normalmente hay una entrega fisica de la moneda a

una cuenta bancaria o para enviar divisa a otro pais.
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Se estima que en el Reino Unido, el 14% de las transferencias bancarias y pagos se
hacen a través de empresas de divisas. La ventaja de estas empresas de venta es
por lo general que ofreceran tipos de cambios mejores 0 méas baratos que los bancos
tradicionales. Estas empresas se diferencian de las de transferencia de dinero /

empresas de remesas, que en general ofrecen servicios de mayor valor.
3.2.2.8 Transferencia de Dinero / compairiias de remesas

Empresas de transferencia de dinero o empresas de envio de remesas realizan un
alto volumen de transferencias de bajo valor-en general por los inmigrantes a su pais
de origen. En 2007se estimaba que habia 369 mil millones délares de remesas (un
aumento del 8% sobre el afio anterior). Los cuatro principales mercados (India,
China, México y Filipinas), reciben 95 mil millones délares. El proveedor mayor y
mas conocido es Western Union con 345.000 agentes en todo el mundo.
(Enciclopedia Coorporativa;)

3.2.2.9 Caracteristicas de los Mercados de Divisas

No hay un mercado centralizado para la mayoria de las operaciones de divisas, y
hay poca la regulacion. La mayoria de operaciones se hacen Over-The-Counter
(OTC), fuera del mercado. Esto implica que no hay un tipo de cambio Unico, sino
mas bien una serie de diferentes tasas (precios), dependiendo de qué banco o
creador de mercado ofrece el precio, y dénde esta. En la practica, las tarifas son a
menudo muy similares, de lo contrario podrian ser explotadas por el arbitraje de
forma instantanea. Debido a la posicion dominante de Londres en el mercado, el
precio de cotizacion de una moneda determinada suele ser el precio del mercado de
Londres. Una empresa conjunta de la Bolsa Mercantil de Chicago y Reuters, llamado
Fxmarketspace inaugurado en 2007 aspiraba, a ser un mecanismo central de
mercado de divisas.

Caracteristicas mercado divisas el centro comercial principal es Londres, pero Nueva
York, Tokio, Hong Kong y Singapur son también centros importantes. El comercio de
divisas se repite continuamente durante todo el dia, cuando la sesion de Asia
termina, empieza la sesién europea, seguido por el periodo de sesiones de América
del Norte y luego volver a la sesion de Asia, excluyendo los fines de semana.

Las fluctuaciones en los tipos de cambio son causadas generalmente por flujos

monetarios reales asi como por la expectativas de cambios en los flujos monetarios
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generados por los cambios en el producto interno bruto (PIB), inflacion (teoria de la
paridad de poder adquisitivo), las tasas de interés (paridad de las tasas de interés),
el presupuesto y los déficit o superdvit comerciales, las grandes fusiones y
adquisiciones y otras condiciones macroecondémicas. Las noticias importantes se
publican, a menudo en las fechas programadas, por lo que muchas personas tienen
acceso a las mismas noticias al mismo tiempo. Sin embargo, los grandes bancos

tienen una ventaja importante, ya que pueden ver las érdenes de sus clientes.

Las divisas se comercian entre si. Cada par de monedas asi constituye un producto
individual y es tradicionalmente anotado XXX/YYY 0 YYY / XXX, donde YYY es el
internacional ISO 4217 cddigo de tres letras de la moneda en la que el precio se
expresa en una unidad de XXX (llamada moneda base). Por ejemplo, EUR/USD o
USD/EUR es el precio del euro expresado en délares de los EE.UU., como en 1 euro
= 1,5465 dolares. Fuera de la convencion, la primera moneda en la pareja, la "base"
de moneda, fue la moneda mas fuerte en la creacién de la pareja. La segunda

moneda, divisa o "término" de moneda, fue la moneda mas débil de la pareja.

Los factores que afectan a la divisa XXX afectaran tanto a XXXYYY como a
XXXZZZ. Esto hace que haya correlacion positiva entre los cambios de las monedas
XXXYYY y XXXZZZ. En el mercado al contado, segun un estudio del BIS, los

cambios méas negociados fueron los siguientes:
EUR/USD: 27%
USD/JPY: 13%
GBP/USD (también llamado cable): 12%

Ademas la moneda de EE.UU. estaba involucrada en el 86,3% de las transacciones,
seguida por el euro (37,0%), el yen (17,0%), y la libra esterlina (15,0%).

Las transacciones en euros han crecido considerablemente desde la creacion de la
moneda en enero de 1999. Hasta hace poco, el Euro versus una moneda no
europea ZZZ tenia un paso intermedio, EUR/USD y USD/ZZZ. La excepcién a esto
es EUR/JPY, que es un par de divisas de comercio estable en el mercado spot
interbancario. Como el valor del délar ha erosionado durante el afio 2008, el interés
en utilizar el euro como moneda de referencia para los precios en materias primas

(como el petrdleo), asi como un mayor componente de las reservas de divisas de los
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bancos centrales, ha aumentado dramaticamente. Las transacciones en las
monedas de los paises productores de materias primas, como el AUD, NzZD, CAD,
también han aumentado. (Enciclopedia Coorporativa;)

3.2.3 Tipos de mercados

En términos econémicos generales el mercado designa aquel conjunto de personas
y organizaciones que participan de alguna forma en la compra y venta de los bienes
y servicios o en la utilizacion de los mismos. Para definir el mercado en el sentido
mas especifico, hay que relacionarle con otras variables, como el producto o una

zona determinada.

En el mercado existen diversos agentes que se influyen entre si, dando lugar a un
proceso dindmico de relaciones entre ellos. Al mismo tiempo, el mercado esta
rodeado de varios factores ambientales que ejercen en mayor o menor grado una

determinada influencia sobre las relaciones y estructuras del mismo.

Los mercados pueden clasificarse principalmente en base a las caracteristicas de los
compradores y en base a la naturaleza de los productos.

De acuerdo con el primer criterio se tienen los dos tipos de mercados siguientes:

3.2.3.1 Los mercados de consumo:

Son aquellos en los que se realizan transacciones de bienes y servicios que son
adquiridos por las unidades finales de consumo. Estos mercados pueden dividirse
en tres tipos principales:

3.2.3.2 Mercados de productos de consumo inmediato.

Son aquellos en los que la adquisicion de productos por los compradores
individuales o familiares se realiza con gran frecuencia, siendo generalmente
consumidos al poco tiempo de su adquisiciéon. Es el caso del pescado, de la carne,
las bebidas, etc.
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3.2.3.3 Mercados de productos de consumo duradero.

Son aquellos en los que los productos adquiridos por los compradores individuales o
familiares son utilizados a lo largo de diferentes periodos de tiempo hasta que
pierden su utilidad o quedan anticuados, por ejemplo: los televisores, los muebles,
los trajes, etc.

3.2.3.4 Mercados de servicios:

Estan constituidos por aquellos mercados en los que los compradores individuales o
familiares adquieren bienes intangibles para su satisfaccion presente o futura,

ejemplo: los servicios, la lavanderia, ensefianza, sanidad, etc.
3.2.3.5 Los Mercados industriales o institucionales:

Son aquellos en los que se realizan transacciones de bienes y servicios empleados
en la obtencion de diferentes productos que son objeto de transaccion posterior o

gue se adquieren para obtener un beneficio mediante su posterior reventa.

En otros términos, los mercados industriales son aquellos que comprenden los
productos y servicios que son comprados para servir a los objetivos de la
organizacion. Teniendo en cuenta los objetivos genéricos de las organizaciones, se

pueden distinguir tres tipos de compradores:
3.2.3.6 Compradores industriales.

Son aquellos que adquieren bienes y servicios para la obtencion de productos
intangibles que son objeto de comercializacién posterior. Ejemplo: Empresas de

automoviles, etc.

3.2.3.7 Compradores institucionales:

Son aquellos que adquieren bienes y servicios para la obtencion de productos
generalmente intangibles, la mayoria de los cuales no son objeto de

comercializacion. Es el caso, de universidades, fuerzas armadas, etc.
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3.2.3.8 Compradores intermediarios industriales:

Estan formados por los compradores de bienes y servicios para revenderlos
posteriormente o para facilitar la venta de otros productos. Ejemplo: mayoristas,

minoristas, empresas de servicios, etc.

Teniendo en cuenta la naturaleza de los productos, los mercados pueden

clasificarse en:

Mercados de productos agropecuarios y procedentes del mar.
Mercados de materias primas.
Mercados de productos técnicos o industriales.

Mercados de productos manufacturados.

o kb w0 e

Mercados de servicios.
Mercado abierto.

Denominacién utilizada para designar las operaciones de compra venta de fondos
publicos realizados por el banco central de un pais. Estas operaciones constituyen
uno de los mas importantes instrumentos de politicas econdémicas con el que

cuentan los gobiernos para regular el volumen de dinero en circulacién.
3.2.3.9 Mercado de cambios.

Denominacion utilizada para designar las compras y ventas de divisas. Existen dos
tipos principales.

Mercado de cambios al contado.

Es aquel en el que las operaciones de compraventa de divisas se realizan para su

entrega y pago en el momento o a los pocos dias de ser contratadas.
Mercado de cambios de futuros.

Es aquel en el que las operaciones de compraventa de divisas se realizan para su

entregue y pago en una fecha futura previamente fijada.
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3.2.3.10 Mercado de capitales.

Denominacion que se utiliza para designar las diferencias operaciones financieras
gue se efectiian a medio y largo plazo y el conjunto de instituciones que facilitan la
realizacion de tales operaciones. Comprende dos tipos principales:

3.2.3.11 Mercado de crédito:

Es aquel mercado en el que las operaciones financieras se realizan a través de

préstamos de los bancos y de las instituciones de inversion.
3.2.3.12 Mercado de valores:

Es aquel en el que las operaciones de financiaciéon se efectian mediante las

transacciones de diferentes titulos valores en la Bolsa de comercio.
3.2.3.13 Mercado de cupones:

Denominacion utilizada para designar las operaciones de contratacion de derechos
de suscripcion en las Bolsas de Comercio.

3.2.3.14 Mercado de dinero.

Es aquel mercado en el que se realizan operaciones financieras a corto plazo

generalmente inferiores en un afo.
3.2.3.15 Mercado de divisas.

Denominacién que se emplea para designar el conjunto de transacciones que se
realizan con monedas extranjeras entre los diferentes bancos delegados, para

atender las peticiones de sus correspondientes clientes.
3.2.3.16 Mercado de ocasion.

Expresion utilizada para designar aquellos lugares o establecimientos en los que se
realizan transacciones de productos, en condiciones mas ventajosas para los

compradores que en los establecimientos habituales.
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La razén de ser de esta ventaja puede radicar en diferentes causas, como son, la
venta de productos de segunda mano, fuera de moda, restos de existencias, con

pequeiios defectos.
3.2.3.17 Mercado de valores.

Denominacién que designa el conjunto de personas, entidades publicas o privadas,

relacionadas con la emision, contratacidon y control de valores negociables.

3.2.3.18 Mercado exterior.

Denominacion utilizada para designar las diferentes transacciones que las empresas

realizan fuera de su propio pais.

3.2.3.19 Mercado interior.

Denominacion utilizada para designar las diferentes transacciones y las
organizaciones que las realizan dentro del pais en el que estd situada una

determinada empresa.

3.2.3.20 Mercado negro.

Denominacion utilizada para designar las diferentes operaciones de compraventa
gue se realizan al margen de la ley de un pais. Este mercado suele originarse como
consecuencia de la escasez de un bien en relacién con la demanda existente del

mismo.

3.2.3.21 Mercado potencial.

Es la cantidad maxima que de un producto o servicio puede venderse durante un
periodo dado de tiempo en un mercado y en unas condiciones determinadas.
También suele denominarse a este concepto potencial del mercado.

El potencial del mercado depende en la mayoria de los casos de la situacion
econdmica del pais, asi como el conjunto de acciones comerciales que las empresas

productoras y vendedoras de un determinado bien puedan realizar.
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3.2.3.22 Mercados centrales mayoristas.

Son centros fisicos de contratacion al por mayor existentes en los grandes nucleos
urbanos, en los que se reciben los productos agrarios, ganaderos y pesqueros
desde los centros de contratacibn en origen. Existen dos tipos principales: los
mercados centrales tradicionales o mercados de abastos y los mercados de alguna

empresa.
3.2.3.23 Mercados de futuros:

Denominacién empleada para designar aquellos mercados en los que se realizan la
contratacién de productos para la entrega futura o diferida de los mismos, a un

precio determinado y acordado previamente entre el comprador y el vendedor.
3.2.3 24 Mercados de transito:

Denominacién empleada para designar aquellos mercados situados en los puertos y
pasos de frontera, en los que se realizan transacciones de diversos productos con

destinos muy variados.
3.2.3.25 Mercados en origen:

Denominacién empleada para referirse a los lugares proximos a los centros de
produccioén agrarios, ganaderos y pesqueros, en los que se efectda la primera venta
de estos productos.

3.3Tipos de clientes

Cabe mencionar que los especialistas en marketing y ventas suelen distinguir entre
distintas clases de clientes. Los clientes activos son los que, en la actualidad,
concretan compras de manera frecuente. Los clientes inactivos, en cambio, hace
tiempo que no realizan una compra por lo que es probable que estén satisfaciendo
sus necesidades con la competencia. (wordpress, 2014)

El mercado de divisas esta integrado por el mercado interbancario o al mayoreo y el
mercado del cliente o al menudeo. Las transacciones individuales en el mercado

interbancario generalmente comprenden grandes sumas de dinero que son multiplos
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de un millén de ddlares o el valor equivalente en otras monedas. Los contratos entre
un banco y su cliente, por el contrario, son regularmente por cantidades menores a

un millon de délares, algunas veces incluyen hasta centavos.

De acuerdo con lo anterior, los principales participantes en los mercados
internacionales de cambios pueden ordenarse segun el volumen de transacciones
que llevan a cabo. Los participantes mas relevantes son clientes al menudeo y al
mayoreo (grandes empresas, bancos y casas de cambio), bancos centrales y
corredores de divisas.

A continuacién, enunciamos los motivos que hacen que cada uno de los
participantes en los mercados financieros se comporte de manera

especifica.(Avendafio, 2010)

3.3.1 Concepto de clientes

En economia el concepto permite referirse a la persona que accede a un productoo
servicio a partir de un pago. Existen clientes que constantes, que acceden a dicho
bien de forma asidua, u ocasionales, aquellos que lo hacen en un determinado

momento, por una necesidad puntual. (wordpress, 2014)

Las empresas se relacionan con suministradores e intermediarios para poder asi
proporcionar productos y servicios adecuados a su publico objetivo, que puede
pertenecer a uno (o mas) de los siguientes cinco tipos

3.3.2Tipos de clientes

- Mercados de consumidores: individuos y hogares que compran bienes y servicios
para consumo personal. Mercados industriales: organizaciones que adquieren
los bienes y servicios necesarios para producir otros, con el objetivo de
obtener beneficios y/o conseguir otros objetivos.

Mercados de reventa: organizaciones que compran bienes y servicios para

revenderlos con beneficio.

- Mercados publicos y de organizaciones no lucrativas: Gobierno y entidades no

lucrativas que adquieren bienes y servicios para prestar servicios publicos o
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transferir dichos bienes y servicios a quienes los necesiten.
- Mercados internacionales: compradores extranjeros, incluyendo consumidores,

productores, revendedores y Gobiernos. (Kotler, 2007)

3.3.3Clientes al menudeo

Los turistas, pequefios comerciantes e inversionistas forman este tipo de clientes.
Por ejemplo, los turistas norteamericanos que cambian doélares por cordobas, o
cheques de viajero; o los Nicaragtienses que compran en el Centro Comercial, en
Toronto, también los inversionistas que cambian doélares por cordobas o repatrian
dolares para invertir en un fondo de inversion en Nicaragua. Asimismo, son clientes
al menudeo los pequefios comerciantes en Nicaragua que cambian cordobas para
pagar facturas de importacion en délares. También las pequefias y medianas

empresas normalmente intervienen en el mercado al menudeo.

Los clientes al menudeo generalmente compran y venden divisas en casas de
cambio, o en las ventanillas de cambio de bancos comerciales. Y cambistas

corredores del mercado informal. (Kotler, 2007)

3.3.4Clientes al mayoreo (grandes empresas y personas fisicas con alto

volumen de operacion)

La participacion de las empresas en los mercados de divisas tiene su origen en dos

motivos principales: el comercio internacional y la inversion directa en el extranjero.

El comercio internacional implica, normalmente, el pago o ingreso de monedas
distintas de las que se usan en el propio pais de la empresa o corporacion. En este
sentido, la preocupacion de una empresa no reside sélo en que se efectlue el pago o
el ingreso en moneda extranjera, sino también en que la transaccion se haga al

precio mas justo posible en lo que se refiere a las divisas extranjeras.

Dado que el tipo de cambio al contado de una moneda puede fluctuar entre la fecha
en que se inicia la transaccion de la empresa y cuando se hace realmente la entrega
del efectivo, es posible que los gerentes de la empresa quieran ver en el mercado de

divisas un medio para asegurar un tipo de cambio especifico.
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La realizacién de inversiones directas en el extranjero es otra de las razones por las
gue una empresa participa en el mercado de divisas. La inversién directa en el
extranjero implica no solamente la adquisicién de activos en un pais extranjero, sino
también la generaciébn de deudas en moneda extranjera. Por esta razén, suele
crearse una exposicion al riesgo del tipo de cambio (“el nivel de exposicion cambiara
se refiere a la sensibilidad de las variaciones en el valor real de la moneda nacional
de los activos, pasivos e ingresos en operacion, en funcion de las variaciones no
anticipadas en los tipos de cambio”) en cada moneda con la que realiza

transacciones la empresa.

En otras palabras, considerando que toda empresa tiene una posicién neta activa o
pasiva, en lo que se refiere a las operaciones que hace en una moneda
determinada, cualquier fluctuacion que se produzca en el valor de esa moneda
originard, asimismo, un cambio en el valor de las operaciones exteriores que realiza.
Las empresas seguiran operando en el mercado de divisas, habiendo aceptado o
eliminado deliberadamente estos riesgos.

La mayoria de las grandes empresas que realizan operaciones de cambio
constantes y por montos sustanciales cuentan incluso con su propio departamento
de cambio de moneda, con el fin de tratar directamente con sus contrapartidas en el
mercado interbancario. De igual forma, numerosas empresas Nicaragienses tienen
exigencias de operaciones importantes de divisas. Las empresas internacionales
pueden cambiar dolares por cérdobas para ampliar sus instalaciones, y para pagar
su deuda externa denominada en la primera divisa.(Avendafio, 2010)

3.3.5 Estrategias de atencidn al cliente

3.3.5.1. Estrategia de identificacion a los clientes

El mayor desafio es que todos esos datos deben estar disponibles en todos los
puntos de contacto del cliente. Eso quiere decir que es la empresa quien tiene
gue identificar a cada uno de sus clientes y no un departamento o funcionario.
Ademas de eso, el cliente tiene que ser identificado independientemente del canal
elegido para entrar en contacto con la empresa. Es simple, pero constituye un
gran desafio, ya que los datos de los clientes acostumbran estar esparcidos por la
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empresa en “silos” y muchas veces se encuentran en la cabeza de las personas

gue tienen contacto con el cliente. (Brasil, 2000)
3.3.5.2. Estrategia de personalizar

A partir del conocimiento de las necesidades de los clientes, debemos
personalizar nuestros servicios y productos para permitir que la experiencia de
hacer negocios con nuestra empresa sea Unica. Cuanto mas personalizamos mas
valor entregamos al cliente, que ve conveniencia en continuar con Nnosotros.
Debemos crear un ciclo de personalizacion y feedback para que cada vez mas
podamos, entendiendo al cliente, proporcionarle lo que él espera y en la forma
gue él espera. Debemos asimismo adecuar nuestro mensaje y nuestro diadlogo a
la forma preferida por el cliente. La personalizacion es algo bien simple cuando se
conocen las necesidades y las preferencias del cliente, pero exige flexibilidad de
la empresa y entrenamiento adecuado de las personas que tienen contacto con el
cliente. Ellas deben estar preparadas para cambiar su comportamiento de
acuerdo con cada cliente. (Brasil, 2000)

3.3.5.3 Estrategias de aprendizaje.

Con nuestros mejores clientes, necesitamos desarrollar lo que llamamos “Relacion de
Aprendizaje”. En esa relacién, el cliente participa activamente con reclamaciones,
sugerencias y feedback. Con eso hacemos que nuestras acciones sean conducidas
por las necesidades de los clientes, respondiendo a esas necesidades y muchas
veces anticipando nuevas necesidades. Ese tipo de relacién se vuelve cada vez mas
inteligente y hace que el cliente invierta su tiempo y muchas veces su dinero para
preservarla. Es simple: cuanto mas el cliente invierte en la relacion, mayor es su

esfuerzo para mantenerla funcionando. (Brasil, 2000)

3.3.6Usted puede cambiar moneda en:

1. Las entidades bancarias. En bancos, cajas de ahorros y cooperativas de crédito
podra hacer cualquier tipo de operacibn de cambio de moneda, tanto la
compraventa de billetes o divisas, como contratar préstamos en moneda
extranjera, abrir una cuenta en moneda extranjera, etc. Hay que tener en cuenta

gue aunque la mayor parte de las entidades bancarias ofrecen el servicio de
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cambio de moneda no tienen obligacion de hacerlo. La prestacion de este
servicio es libre, como la de los demas servicios bancarios.

2. El mercado informal (cambistas) que realizan en algunos casos la funcion de
corredores del mercado formal. Se denomina corredor de cambio a toda persona
de existencia visible que realice; con autorizacion expresa del BC; por cuenta de
terceros y por intermedio de una entidad autorizada intermediacion habitual entre
la oferta y demanda de moneda extranjera y los demas servicios que deriven de
su actividad.

3. Los establecimientos de cambio de moneda. Los hay de distintos tipos:

e Los autorizados sélo para comprar billetes extranjeros o cheques de viajero con
pago en euros.

e Los autorizados también para vender billetes extranjeros o cheques de viajero.

e Los que ademas pueden hacer (enviar o recibir) transferencias con el exterior.

3.3.7El tipo de cambio y las comisiones

Se llama cotizacion, o tipo de cambio, el nimero de unidades de una divisa que hay
gue entregar para obtener una unidad de otra. Este “precio” de la divisa esta
formado por la oferta y demanda en los mercados de divisas y fluctia
constantemente. (BCN, 2010)

Aunque el Banco Central Europeo y el Banco de Espafia publican, a titulo
informativo, la cotizacion del euro contra otras divisas, las entidades bancarias y
casas de cambio pueden aplicar libremente otras cotizaciones fijando el cambio
comprador (la cantidad que le pagaran por una divisa) y el cambio vendedor (el
precio al que venden la misma divisa). La cotizacion de los billetes es diferente a la
de divisas. El cambio comprador del billete es mas bajo que el comprador divisa, y el
vendedor billete es mas alto que el vendedor divisa. (BCN, 2010)

Ejemplo de las cotizaciones de divisas 01 de enero del 2016:

Monedas Mercado oficial Mercado paralelo | Mercado informal
Ddlar C$ 28.047 C$ 27.90 C$ 28.00
Euro C$ 3051 C$ 29.50 C$ 31.50
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Se trata de un ejemplo didactico y no corresponde al cambio real. Tenga en cuenta

gue las cotizaciones del mercado de divisas cambian constantemente.

Esto se debe a que las entidades tienen un rendimiento inferior con los billetes, ya
gue no pueden efectuar con ellos otra cosa que remitirlos fisicamente a un
determinado pais para depositarlos en cuentas (es decir, para convertirlos en
divisas) y eso conlleva una serie de gastos como el manejo fisico, transporte,
seguro, etc. Estos costos son repercutidos a la persona que realiza la operaciéon de

compra o venta de billetes en la entidad financiera o casa de cambio.

Al cambiar dinero hay que tener en cuenta tanto la cotizacién ofrecida como las
comisiones. Las entidades suelen cobrar una comisién minima con independencia
de la cantidad de divisas a cambiar. Algunos establecimientos de cambio no cobran
comisiones, pero ofrecen cotizaciones menos favorables (en realidad el tipo de
cambio lleva incorporado su comision). Que una opciébn sea mejor que otra
normalmente dependera de la cantidad a cambiar. Si tiene dudas es mejor preguntar
directamente cuanto recibird neto por una cantidad determinada y asi poder

comparar.

Igual que los tipos de cambio, las comisiones son libres y suelen ser mayores para el
cambio de billetes que para divisas. Tanto las entidades bancarias como los otros
establecimientos de cambio tienen la obligacién de tener expuestas al publico en sus
locales los tipos de cambio aplicables.

3.4La politica cambiaria de Nicaragua en 2010

Avendarfio (2010), explica que se debe de mantener una estricta supervision de la
politica cambiaria para garantizar el cumplimiento de las metas de la balanza de
pagos, decia el primer programa “Servicio Reforzado de Ajuste Estructural 1994-

1997" (ESAF por sus siglas en inglés, “Enhanced Structural Adjustment Facility”).

Mejorar la eficiencia econdmica general, garantizar la unificacion de los mercados
cambiarios y mantener una politica cambiaria consistente con los objetivos

macroecondémicos, indicaba el segundo programa ESAF para el trienio 1998-2000.
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La politica cambiaria mantiene el deslizamiento del tipo de cambio oficial que se
establecié desde 1993, el cual ha sido efectivo para anclar las expectativas
inflacionarias, y el gobierno realiza estudios de sistemas cambiarios para determinar
la conveniencia de adoptar en el futuro un régimen alternativo para la economia
nicaragiense, sefialan los ultimos dos programas trienales suscritos con el FMI, el
“Servicio para el Crecimiento y la Lucha Contra la Pobreza 2002-2005" y el “Servicio
para el Crecimiento y la Lucha Contra la Pobreza 2007-2010" (PRGF por sus siglas
en inglés, “Poverty Reduction and Growth Facility”).

El tipo de cambio deslizante, otipo de cambio fijo con un deslizamiento pre-
anunciado, es una politica cambiaria de corto plazo, pero en Nicaragua persiste en
el largo plazo. Sus objetivos son fijar el tipo de cambio real (0 en precios constantes)
y minimizar el diferencial entre la tasa de inflacion local y la tasa de inflacién

internacional, pero no promueve el esfuerzo exportador doméstico del pais.

El tipo de cambio deslizante surgido en Nicaragua el 10 de enero de 1993, fecha
politica de aniversario de la llegada de un presidente al poder, con una tasa anual de
5%. Diez meses después, el 10 de noviembre de 1993, la tasa anual de

deslizamiento se elevé a 12%.

Luego, en 1999, enotra fecha politica como esel 11 de julio, un dia de
celebracion del Partido Liberal, la tasa anual de deslizamiento se redujo a 9% y

cuatro meses después, el 1 de noviembre de 1999, la disminuyeron a 6% anual.

Cinco afos después, el 1 de enero de 2004, la tasa anual se redujo a 5%, y se
mantiene a la fecha actual y supuestamente hasta 2012, segun el segundo
Programa “PRGF 2007-2010" suscrito entre las actuales autoridades

gubernamentales y el FMI en octubre de 2007.

Antes que surgiera el régimen de tipo de cambio deslizante, en Nicaragua soélo se
conocia el régimen de tipo de cambio fijo. Fue a partir de enero de 1996 que el
Banco Central comenzé a realizar dos ajustes para establecer un régimen de tipo de
cambio flotante, tales como la unificacion de los mercados cambiarios oficial y

financiero para garantizar una plena libertad en las operaciones con divisas, y el
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funcionamiento de una mesa de cambios en el Banco Central para ayudar a la

administracién de la nueva politica cambiaria.

También se ha observado una mayor intermediacion de la banca comercial, ya que a
finales de 2009 el saldo total de los depdésitos era igual al 46% del PIB, el 22% de los
medios de pago correspondia a cordobas sin mantenimiento de valor, el 73% de los
depdsitos se realizaba en dblares y el 87% de los préstamos se entregaba

en dolares.

Los técnicos del FMI han manifestado a los ultimos dos gobiernos de Nicaragua que
el tipo de cambio deslizante no es flexible para enfrentar schocks imprevistos, como
el alza del precio del petréleo, y que es muy vulnerable en una economia pequefia,

muy abierta y muy dolarizada extraoficialmente, como es la de Nicaragua.

Sin embargo, desde mediados del afio de 1999, las misiones técnicas de las
politicas financiero internacional han insistido en la reduccién de la tasa de
deslizamiento anual del tipo de cambio, con los propésitos de ayudar a reducir la
tasa de inflacion e introducir una banda cambiaria que facilitaria el primer paso hacia
un sistema mas flexible de determinacién de mercado del tipo de cambio, lo cual
puede constatarse en el memorandum de politicas financieras y econémicas del 19
de agosto de 1999.

Desde inicios del afio de 2000 hasta ahora, no ha sido posible la introduccion de
dicha banda cambiaria por el insuficiente ajuste fiscal, que se explica por un déficit
tradicional muy cercano al 5% del PIB, y las continuas pérdidas del BC influenciadas
en gran parte por el pago de intereses de su emision de titulos valores en cordobas
con mantenimiento de valor, que en 2009 fueron levemente superior al 1% del PIB.

Esas dos restricciones financieras no han facilitado realizar dos ajustes necesarios
previos: (i) disminuir el ritmo de crecimiento de la base monetaria, o sea reducir los
déficit fiscal y cuasi-fiscal; y (ii) aumentar el ritmo de crecimiento de las reservas
internacionales netas oficiales, lo cual demanda eliminar la fuente de vulnerabilidad
de la deuda de corto plazo emitida porla autoridad monetaria, o sea reducir

las masivas colocaciones de titulos especiales de inversion y las subastas
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semanales de letras estandarizadas del BC. El punto de equilibrio entre ambos

ajustes contribuiria a determinar el «punto de partida» del tipo de cambio flotante.

En Nicaragua, Unico pais del mundo que tiene una clausula de mantenimiento de
valor que impide aplicar una politica de tipo de cambio real que fomente el
crecimiento del volumen de las exportaciones, la politica cambiaria no ha sido de
interés fundamental para el FMI porque en los Ultimos cinco afios existe una
sobrevaluacién del cordoba de dos digitos y un déficit comercial cercano al 30% del
PIB.

Asi pues, la politica cambiaria en 2010 es algo mas de lo que se ha observado
desde 1993, porque el tipo de cambio real no reduce el déficit comercial de la

balanza de pagos ni facilita enfrentar los shocks provenientes del exterior.

Nicaragua tendra que resolver en cierto momento el dilema de recordobizar o
dolarizar oficialmente su economia,y cualquiera de ambas alternativas que se
adopte demandarda el desmantelamiento de los mecanismos de indexacion de
precios con respecto al valor del délar, con el propdésito de corregir la sobrevaluacion

del cérdoba o la subvaluacion del délar en el mercado local.(Avendafio, 2010)

3.5Estructura del tipo de cambio y los factores determinantes en su
variacion

Los factores que inciden sobre los mercados de divisas, mercados de creciente
volatilidad por las caracteristicas que hoy los singularizan son: la libertad de
movimientos de capital, la rapidez de las transacciones, la existencia de una gama
muy amplia de activos financieros, y la importancia de la inversién institucional. El
mercado cambiario implica el sistema de cambio el cual esta influenciado por la
oferta y la demanda de divisas; los factores que intervienen en la oferta y la
demanda de divisas, el mercado cambiario, las modalidades o tipos de cambio, las

modificaciones de la paridad y el control de cambio. (Morera Cruz, 2004)

3.5.1 Concepto de demanda

Las demandas son deseos de un producto especifico, en funcion de una capacidad de
adquisicion determinada. Es decir, los deseos se convierten en demanda cuando existe

capacidad adquisitiva. (Kotler, 2007)
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3.5.2 Concepto de Oferta

Se refiere a las cantidades de un producto que los productores estan dispuestos
a producir a los posibles precios del mercado. (Kotler, 2007)

3.5.3 Sistema de tipo de Cambio

La cotizacién de una moneda en términos de otra moneda es el tipo de cambio, el
cual expresa el numero de unidades de una moneda que hay que dar para obtener

una unidad de otra moneda.

3.5.4.Modalidades de tipos de cambio

Entre las modalidades de tipo de cambio se encuentran:

1. Tipos de cambios rigidos y flexibles.
2. Tipos de cambios fijos y variables.
3. Tipos de cambios Unicos y multiples.

3.5.4.1 Cambio rigido

El tipo de cambio rigido es aquel cuyas fluctuaciones estan contenidas dentro de un
margen determinado. Este es el caso de patrén oro, en que los tipos de cambio
pueden oscilar entre los llamados puntos o limites de exportacion e importacion de

oro, por arriba o por debajo de la paridad.

Su funcionamiento exige la posibilidad concreta de dichos movimientos de oro y se
asegura, ademas, mediante un mecanismo operativo de movimientos de capital a
corto plazo, ligados a una relacion entre los tipos de cambio y las tasas monetarias
de interés.

3.5.4.2 Cambio flexible

El tipo de cambio flexible es aquel cuyas fluctuaciones no tienen limites
precisamente determinados, lo que no significa que tales fluctuaciones sean
ilimitadas o infinitas. Son los propios mecanismos del mercado cambiario y, en
general, la dinamica de las transacciones internacionales del pais, los que, bajo la

condicion esencial de la flexibilidad, permiten una relativa estabilidad de los cambios,
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dadas las elasticidades de oferta y demanda de los diversos componentes de la

balanza de pagos.

3.5.4.3 Cambio fijo

Es aquel determinado administrativamente por la autoridad monetaria como el BC o
el Ministerio de Hacienda y puede combinarse tanto con demanda libre y oferta
parcialmente libre, como con restricciones cambiarias y control de cambios. La
variabilidad de los tipos de cambios puede interpretarse en sentido restringido o en
sentido amplio.

3.5.4.4 Cambio Unico

El tipo de cambio Unico, como su nombre lo indica, es aquel que rige para todas las
operaciones cambiarias, cualquiera que sea su naturaleza o magnitud. Se tolera
cierta diferencia entre los tipos de compra y de venta de la divisa como margen
operativo para los cambistas en cuanto a sus gastos de administracion y operacion y
beneficio normal. De modo distinto, los tipos de cambios mdultiples o diferenciales
permiten la discriminacion entre vendedores y entre compradores de divisas, de
acuerdo con los objetivos de la politica monetaria, fiscal o econémica en general.
(Kotler, 2007)

3.5.5 Factores que intervienen en la ofertay la demanda

La cotizacion o tipo de cambio se determina por la relacion entre la oferta y la
demanda de divisas; alternativamente, puede decirse que el tipo de cambio se
determina por la relacion entre oferta y demanda de moneda nacional para

transacciones internacionales del pais.

Las variaciones de la relacion oferta - demanda de divisas determinan las
fluctuaciones del tipo de cambio; sin embargo, hay un tipo de cambio normal o de
equilibrio en torno al cual se efectian las variaciones y que debe corresponder al
equilibrio de los pagos internacionales. (Kotler, 2007)

En régimen de patron oro el tipo normal o de equilibrio se identifica con la paridad

oro, o sea, la relacion entre los contenidos de oro de las monedas. En régimen de
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patron de cambio dicho tipo se determina por la tendencia de las cotizaciones. En
régimen de papel moneda inconvertible ese tipo se determina por la relacion entre
los poderes adquisitivos de la moneda supuesta una estabilidad comparativa de los
niveles de precios. En régimen de FMI el tipo de cambio normal debe ser declarado
a la institucién, en base del contenido de oro de la moneda o, alternativamente, de la

relacion con el délar de Estados Unidos.

En algunos casos los tipos de cambio, como cualquier precio, son administrados por
la autoridad monetaria del pais respectivo. La autoridad fija el o los tipos de cambio y
se asegura, mediante el control absoluto o determinante de la oferta de divisas, la
vigencia de tales tipos de cambio. (Kotler, 2007)

3.5.6 Origen de la oferta de divisas

La oferta de divisas se origina en las transacciones activas o créditos de la balanza
de pagos, tales como: exportacién de bienes y servicios, ingresos sobre inversiones
del pais en el extranjero, donaciones y remesas recibidas por residentes o

importacién de capital no monetario.

El componente mas estable de la oferta es el que se origina en la exportacion de

bienes y servicios.

3.5.7 Origen de la demanda de divisas

La demanda de divisas se origina en las transacciones pasivas o débitos de la
balanza: importacién de bienes y servicios, pagos por rendimientos de la inversion
extranjera en el pais, donaciones y remesas enviadas por residentes y exportacion
de capital no monetario; el componente mas estable de la demanda es el referido a

la importacion de bienes y servicios.

Los movimientos de capital son los componentes menos estables, mas dindmicos,

del mercado de divisas.

3.5.8 Mercado cambiario

El mercado cambiario esta constituido, desde el punto de vista institucional moderno,
por: el BC como comprador y vendedor de divisas al por mayor cuando la oferta esta

total o parcialmente centralizada, la banca comercial como vendedora de divisas al
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detalle y compradora de divisas cuando la oferta es libre o no esta enteramente

centralizada, las casas de cambio y las bolsas de comercio.
3.5.8.1 Control de cambios

El control de cambios es una intervenciéon oficial del mercado de divisas, de tal
manera que los mecanismos normales de oferta y demanda quedan total o
parcialmente fuera de operacion y en su lugar se aplica una reglamentacion
administrativa sobre compra y venta de divisas, que implica generalmente un
conjunto de restricciones cuantitativas y/o cualitativas de la entrada y salida de

cambio extranjero.

Para algunos autores es control de cambios cualquier intervencion oficial en el
comercio de divisas o en su disposicién: asi, por ejemplo, la fijacion de un tipo de
cambio por la autoridad, aunque se deje libre la demanda; pero centralizando la
oferta en totalidad o en parte decisiva, puede interpretarse como una forma de
control y en efecto lo es; pero los mecanismos del mercado siguen operando en lo

sustancial.

Frecuentemente, el control de cambios va acompafiado de medidas que inciden

sobre las transacciones mismas que dan origen a la oferta o la demanda de divisas.

Diversas modalidades de control pueden implantarse, de acuerdo con las
caracteristicas del mercado, la indole del problema y la gravedad del mismo. El
control de cambios absoluto, o sea, la reglamentacion total de la oferta y la demanda
de divisas, es practicamente imposible de implementar, por las inevitables y
multiples evasiones y filtraciones que tienen lugar cuando la economia no es

enteramente centralizada.

El control parcial o de mercados paralelos ha sido practicado en diferentes paises y
oportunidades: consiste en un control parcial, determinante, de la oferta de divisas, a
precios determinados, con cuyas divisas se atienden necesidades esenciales de la
economia, y un mercado marginal es permitido en el cual se compran y venden
cantidades de divisas procedentes de operaciones que se dejan libres y se

determinan precios de mercado.
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Otra modalidad de control es el régimen de cambios multiples, en que para cada
grupo de operaciones, de oferta o demanda, se fija un tipo de cambio: tipos
preferenciales, mas favorables, para determinadas exportaciones y entradas de
capital y para determinadas importaciones y salidas de capital; y tipos no

preferenciales, para las restantes operaciones.

3.5.9 Modificaciones de la paridad

Los desequilibrios persistentes, o fundamentales, de la balanza de pagos exigen, por
lo general, modificaciones de la paridad monetaria, o valor de cambio externo de la
moneda, para inducir ajustes en los diversos componentes de la balanza y en la

actividad econémica nacional que faciliten la recuperacion del equilibrio.

La paridad puede ser modificada en el sentido del alza (revaluacién) o de la baja
(devaluacion), segun se trate de un desequilibrio por superavit o de uno por déficit.

Los paises evitan en lo posible la revaluacién, porque ocasiona desventajas
comerciales, ya que afecta el poder de competencia de las exportaciones y favorece
las importaciones, asi como las salidas de capital. Si el mercado internacional de los
productos exportables es bastante competitivo, el pais que revalla no puede
aumentar los precios de sus exportaciones para compensar los efectos de la
revaluacion y los exportadores recibirAn menores ingresos en moneda nacional,
aunque, por otra parte, se podran adquirir mas bienes y servicios extranjeros por la

misma cantidad de moneda nacional que antes de la revaluacion.

La devaluacion permite que los exportadores reciban mayores ingresos en moneda
nacional, sin alteracion de los precios internacionales de sus productos, o alun con
una baja de proporcién menor que la de devaluacion; en este ultimo caso podra
lograrse, si la demanda externa es algo elastica, un incremento de la exportacion,
gue es una meta perseguida para el reequilibrio de la balanza de pagos; por otra
parte, los importadores tendrdn que desembolsar mayor cantidad de moneda
nacional para adquirir determinado volumen de importaciones y, dada la elasticidad
de la demanda de éstas, podra ocurrir una disminucion de las mismas, que es otra

de las metas de ajuste que se persigue con la medida. (Morera Cruz, 2004)
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IV. OPERACIONALIZACION DE LAS VARIABLES

Objetivos Variables Definicién Conceptual Dimensiones Indicadores Instrumento

Caracterizar los | Clientes En economia el concepto permite
clientes que referirse a la persona que accede a un | Tipos de clientes| Empresas Encuesta
participan en el producto o servicio a partir de un Persona natural | Entrevista
cambio de divisag pago. Existen clientes que constantes, Bancos
del mercado gue acceden a dicho bien de forma Cambistas
formal e informal, asidua, u ocasionales, aquellos que lo

hacen en un determinado momento,

por una necesidad puntual.

Mercados Conjunto de todos los compradores | Participante Persona natural

reales y potenciales de un producto o | del mercado Bancos

servicio. Estos compradores | de divisa Empresas

comparten una necesidad o deseo Cambista

determinados que se  pueden

satisfacer mediante relaciones de

intercambio.
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Objetivos Variables Definicién Conceptual Dimensiones Indicadores Instrumento
Comparar las
preferencias de | Clientes:
los clientes en el
servicio prestado
por el mercado | Mercado Mercado formal
formal versus Formal Es el comercio que se rige bajo las | Percepcion de log Tipo de cambio | Encuesta
informal. normas de comercio del pais en |clientes Sistema de tipo | Entrevista
donde se efectla. Este tipo de | Motivos de cambio
comercio se ampara en los estatutos Percepcion de log
legales vigentes clientes
Politicas
Mercado
informal Mercado informal

Son empresas familiares, que trabajan
con poco capital y manejan pocas
cantidades de mercancias. Este tipo de
comercio paraddjicamente constituye a
menudo un ejemplo de competencia

monopolisticas
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Objetivos Variables Definicién Conceptual Dimensiones Indicadores Instrumento
Identificar los Cambio de | Cambio de divisa Estrategias del | Entrevista
factores que divisas El tipo de cambio, también conocido servicio al cliente| Encuesta
intervienen en el como cotizaciones es el precio de la Demanda
cambio de divisas moneda extranjera, expresado como la Oferta

del mercado

formal e informal]

cantidad de moneda nacional que debe

pagarse por cada unidad de aquella.

Factores del cambio de Divisas

Estructura del
tipo de cambio

Tipo de cambio

Estrategias
Demanda
Oferta

Tipo de cambio
Modalidades en
el tipo de

cambio.
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V. DISENO METODOLOGICO
5.1. Tipo de investigacion.

Segun el enfoque mixto es un proceso que recolecta, analiza y vincula datos
cuantitativos y cualitativos en un mismo estudio 0 una serie de investigaciones para

responder un problema de investigacion (Hernandez, Fernandez, Baptista, 2006)

Los métodos de investigacion mixta representan un conjunto. Es la integracion
sistematica del método cuantitativo y cualitativo en un solo estudio con el fin de
obtener una “fotografia” mas completa del fendmeno. Estos pueden ser conjuntados
de tal manera que las aproximaciones cuantitativa y cualitativa conserven sus
estructuras y procedimientos originales (“forma pura de los métodos mixtos”).
Alternativamente, estos métodos pueden ser adaptados, alterados o sintetizados
para efectuar la investigacion y lidiar con los costos del estudio (“forma modificada
de los métodos mixtos”). (Chen, 2006 citado por Sampieri, 2010).

5.1.1. Estudios explicativos.

Estos estudios van méas alla de la descripcion de conceptos o fenomenos, o del
establecimiento de relaciones entre conceptos; estan dirigidos a responder a las
causas de los eventos del mercado formal e informal. Como su nombre lo indica, su
interés se centra en explicar por qué ocurre un fendmeno y en qué condiciones se
da éste, o por qué dos o mas variables estan relacionadas. Las investigaciones
explicativas son mas estructuradas que las demas clases de estudios y de hecho

implican los propdsitos de ellas (exploracion, descripcién y correlacion).
5.1.2. Estrategia metodoldgica:

Mixta, estos métodos pueden ser adaptados, alterados o sintetizados para efectuar
la investigacion y lidiar con los costos del estudio. (Chen, 2006 citado por Sampieri,
2010).
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5.1.3. Poblacion y muestra

El universo de esta investigacion lo constituye la poblacion, trabajadores del
mercado informal y las empresas de Esteli que realizan las actividades del cambio
de divisas.

5.2.1. Poblacién de estudio.

Para este estudio dada su naturaleza de la informacién, se requiere de dos

universos o poblacién de estudio, los cuales son:

1. Los trabajadores del mercado informal conocidos como (cambistas)
2. La poblacion econémicamente activa (PEA) comprendida entre 15 y 64
afios del municipio de la ciudad de Esteli.

En el primer caso el universo de estudio o conforman las 17 persona que ejercen

el trabajo de cambio de divisas en diferentes lugares de la ciudad de Esteli.

En el segundo caso el universo es de 71,900 habitantes, el cual corresponde al
54.58% (poblacion entre 15-64 afios) del total de la poblacion del municipio, la
cual segun proyecciones del instituto Nicaragliense de estadisticas y censo
poblacional (INEC), para el afio 2014 era de 131, 733 habitantes.

5.3 Muestra de estudio

5.3.1. Tipo de muestreo

El tipo de muestreo fue probabilistico ya que todos los individuos participantes
tuvieron la misma probabilidad de ser seleccionados.

Los métodos de muestreo probabilisticos en especial el de estrato son aquellos
gue se basan en el principio de equis-probabilidad. Es decir, aquellos en los que
todos los individuos tienen la misma probabilidad de ser elegidos de acuerdo a
cada uno de los segmentos para formar parte de una muestra v,
consiguientemente, todas las posibles muestras de tamafio n tienen la misma

probabilidad de ser seleccionadas.
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5.3.2. Criterios de seleccién de la muestra

Para seleccionar la muestra se definieron los siguientes criterios:

1. Disposicion de los informantes claves a ser entrevistados (Clientes) que
realizan el cambio de divisas en el mercado formal como el mercado informal.

2. Informantes claves de la empresa (Propietarios de la empresa) que realizan

cambios de divisas en el mercado formal como en el mercado informal.

3. Empresas del mercado formal como personas del mercado informal que

ejercen la actividad del cambio de divisas.

5.3.3. Tamafo de la muestra

Tamaio de la muestra para la poblacién econémicamente activa (PEA).

Para definir el tamafio de la muestra se aplicé la férmula de calculo para

poblacién finita menores de 100,000.

3 N.ZZ2.P.Q

"=WIN-1D + (Z2.P.Q)

Tamarfo de la poblacion N | 525 |Tamaio de la|N 525
poblacién

Nivel de confianza Z | 95% N- 1 524

Probabilidad de éxito P | 50% | Nivel de | Z 1.96
confianza

Probabilidad de fracaso Q | 50% | Nivel de | Z* 3.8416
confianza al
cuadrado

Error maximo D | 5% Probabilidad del | P 0.50
éxito
Probabilidad del | Q 0.50
fracaso
Error maximo D 0.05
Error maximo | D? 0.0025
cuadrado
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Férmula:

3 N.Z%2.P.Q
~ (D2N-1)+ (Z2.P.Q)

n

_ 71900.3.8416.0.50.0.50
n= (0.0025.71900) + (3.8416.0.50.0.50)

Resultado:
69052.76 N =382

"= 18071

Se aplicaran 382 encuestas dirigidas a clientes que realizan cambio de divisas ya

sea en el mercado formal, como informal.

Para cumplir con los objetivos de esta investigacion se aplicaron entrevistas a
propietarios claves de algunas empresas que realizan cambio de divisas para sus

operaciones.
5.3.4. Tipo de muestra.
Intencionada o0 cualitativa para seleccionar a los informantes que fueron

entrevistados.

Deductiva o cuantitativa para la realizacién de encuestas a clientes o usuarios del

mercado de cambios de divisas.

5.4 METODOS Y TECNICAS DE RECOLECCION DE DATOS.

5.4.1 Entrevista.

Entrevista, es la comunicacion interpersonal establecida entre el investigador y el
sujeto de estudio a fin de obtener respuestas verbales a las interrogantes planteadas

sobre el tema propuesto.

En cuanto a las técnicas que se emplean se encuentran: guia de entrevista
dirigida a los propietarios o dirigentes de empresas que realizan cambio de
divisas, encuesta que sera aplicada a clientes, y trabajadores del mercado
informal. (Ver anexos N° 1, 2, 3, 4.)
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El tipo de entrevista que se realizo era estructurada. Esta entrevista es aquella en
gue el investigador lleva a cabo una planificacién previa de todas las preguntas
gue quiere formular. Prepara por tanto una bateria de preguntas que iran
coordinadas por un guion realizado de forma secuenciada y dirigida; el
entrevistado no podr4 realizar ningdn tipo de comentarios, ni realizar
apreciaciones. So6lo se podra afirmar, negar o responder una respuesta concreta y
exacta sobre lo que se le pregunta.

5.4.2 Encuestas.

La encuesta, es una técnica de recogida de datos mediante la aplicacion de un
cuestionario a una muestra de individuos. A través de las encuestas se pueden

conocer las opiniones, las actitudes y los comportamientos de los ciudadanos.

El tipo de encuesta era de tipo directa o auto-administrada, en la cual el

encuestador aplicara de manera directa la encuesta al cliente.

5.4.3 Revisién documental.

Es una técnica que consiste en la seleccion y recopilacion de informacion por medio
de la lectura y critica de materiales bibliograficos, de bibliotecas, hemerotecas,

centros de documentacién e informacion.

Para la recoleccion, procesamiento y analisis de los datos obtenidos se hizo uso
del método empirico.

El método empirico consiste en la recoleccion de datos, en los cuales a base de
teorias se derive una conclusién cientifica, empirico significa algo que ha surgido
de la experiencia directa de las cosas, su fundamento radica en la percepcion

directa del objeto de investigacién y del problema.(Tamayo, 1994)

Ademas en el proceso que parte de lo general a lo particular se emplea el método
deductivo.

El conocimiento deductivo permite que las verdades particulares contenidas en
las verdades universales se vuelvan explicitas. Esto es, que a partir de

situaciones generales se lleguen a identificar explicaciones particulares
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contenidas explicitamente en la situacion general. Asi, de la teoria general acerca
de un fendmeno o situacion, se explican los hechos o situaciones particulares.
(Mendez A., 2009)

5.5. Etapas de la investigacion.

Las etapas de esta investigacion muestran el proceso que se siguié para
recopilar y analizar la informacién. En esta etapa se realiza la recoleccion de la
informacion sobre el problema de la investigacién, refleja conceptos y definiciones

relevantes situados en el marco teérico.

5.5.1. Investigacion documental.

La informacién que se obtuvo para elaborar y conceptualizar el marco teérico fue
a través de consultas de documentos como: libros, documentos y paginas web en

internet.
5.5.2. Elaboracién de instrumentos.

Se elaboraron una guia de entrevista para los empresarios con el propdsito de
determinar la percepcion que tienen del mercado formal versus mercado informal

del cambio de divisa.

Una guia de encuesta para el cliente que permitié6 conocer la percepcion que se
tiene del mercado formal versus mercado informal en el cambio de divisa y otra
guia de encuesta para los trabajadores del mercado informal (cambista) la que
valorara la caracterizacion de los clientes y las estrategias utilizadas para dichas
transacciones esto serd en la ciudad de Esteli.

Con relacién a la encuesta y entrevista se solicitd a tres maestros(a) para que
validaran los instrumentos, donde cada uno de ellos brindaron recomendaciones
las que fueron tomadas en cuenta. Los maestros que brindaron aporte son los
siguientes: MSc. Reynaldo Gémez Garcia, MSc. Mauricio Navarro Zeledén y MSc.
Flor Idalia Lanuza.

Todos ellos con amplio conocimiento en economia e investigacion.
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5.5.3. Trabajo de campo

Primeramente se determiné las empresas que brindarian la obtencion de la
informacion sobre la percepcion que se tiene sobre el mercado formal versus

informal del cambio de divisa de la ciudad de Esteli.

Posteriormente se aplicara las entrevistas al director de la casa de cambio del
BANPRO a nivel central para conocer los parametros y politicas establecida en el
cambio de divisas utilizadas en todas las sucursales de Nicaragua.

5.5.4. Informe final

Para el procesamiento y generacion de datos y resultados se utilizé el programa
estadistico SPSS, a través del cual se procesoé, y generd datos e informacién
mediante tablas y graficos.

Para cumplir con los objetivos planteados en la investigacion, se hizo uso de tres

técnicas de recoleccion de datos: entrevista, encuesta e investigacion documental.
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VI. ANALISIS Y DISCUSION RESULTADOS

6.1. Caracterizar los clientes que participan en el cambio de divisas del
mercado formal e informal.

6.1.1 Mercado

Kotler (2007), menciona que mercado es el conjunto de todos los compradores
reales y potenciales de un producto o servicio. Estos compradores comparten una
necesidad o deseo determinados que se pueden satisfacer mediante relaciones

de intercambio.

6.1.2. Mercado que mas visita

Para Avendaiio (2010), el mercado informal (cambistas) que realizan en algunos
casos la funcion es de corredores del mercado formal. Se denomina corredor de
cambio a toda persona de existencia visible que realice; con autorizacién expresa
del BC; por cuenta de terceros y por intermedio de una entidad autorizada
intermediacion habitual entre la oferta y demanda de moneda extranjera y los

demas servicios que deriven de su actividad.

Como podemos observar en el grafico No.1, el 60% de los clientes visita mas el
mercado informal y el 40% el mercado formal.

Grafico No. 1. Cual de los mercados visitas

7z

mas

B Mercado formal

B Mercado informal

Fuente: Encuesta a clientes.

Esto indica, que el sector mas frecuentados por los clientes es el sector informal y
esto obedece a la rapidez y establecimiento de precio con la que se realiza la
transaccion. Sin embargo, los que realizan sus transacciones en el mercado

formal obedece principalmente a la seguridad.
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Es importante sefialar que el mercado informal, que estd integrado por las
personas naturales y que se dedican al cambio de moneda, conocidos por la
poblacibn como cambistas, se rigen a su vez por la Ley 732, que cita
textualmente en su capitulo X (Arto. 489, que las personas juridicas que
habitualmente se dediquen a la compra y venta de divisas en el territorio nacional
deberan llenar los requisitos de inscripcién e informacién que sefale el Consejo
Directivo del Banco Central. Las personas naturales dedicadas a la misma

actividad deberan proporcionar informacién al Banco cuando asi se les requiera.

6. 1.3. Clasificacion de los clientes

Kotler (2007) define a los clientes al menudeo son aquellos que generalmente
compran y venden divisas en casas de cambio, o en las ventanillas de cambio de

bancos comerciales, y cambistas de los grupos informales.

Segun Avendafio (2010) la mayoria de las grandes empresas que realizan
operaciones de cambio constantes y por montos sustanciales cuentan incluso con su
propio departamento de cambio de moneda, con el fin de tratar directamente con sus
contrapartidas en el mercado interbancario. De igual forma, numerosas empresas
Nicaragienses tienen exigencias de operaciones importantes de divisas. Las
empresas internacionales pueden cambiar délares por cérdobas para ampliar sus

instalaciones, y para pagar su deuda externa denominada en la primera divisa.

Segun el grafico No 2, en la encuesta realizada a los cambista del mercado
informal el 69% clasifica a sus clientes como mediano y un 31 % pequeiios.

Gréafico No 2. Clasificacion de los clientes

H Pequeiio

B Mediano

Fuente: Encuesta realizada a cambistas
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Esta clasificacion de clientes se argumenta en primer lugar, por la frecuencia con
gue ellos realizan sus transacciones. En segundo lugar, por el monto o la cantidad

gue los clientes cambian, datos que se comprueban en el grafico No.4.

Sin embargo, en entrevista realizada a funcionario del Banco del Sistema Financiero
Nicaragiense (BSFN), expres6 que la categoria utilizada es cliente mayorista y

cliente minorista.

6.1.4. Criterios para la clasificacion de los clientes

En economia el concepto permite referirse a la persona que accede a un producto o
servicio a partir de un pago. Existen clientes que constantes, que acceden a dicho
bien de forma asidua, u ocasionales, aquellos que lo hacen en un determinado

momento, por una necesidad puntual. (wordpress, 2014)

Gréafico No 3. De acuerdo a que criterios clasifica
a sus clientes

12%

B Frecuencia
H Monto

Otros

Fuente: Encuesta realizada a cambistas

Segun el grafico No. 3, se puede conocer que del total de encuestado el 69 %
afirma que el clasifica a sus clientes de acuerdo a la frecuencia con que realiza sus

transacciones un 19 % de acuerdo al monto y un 12 % otros.

Tomando en cuenta los datos obtenidos en el gréafico 3, se puede afirmar que los
encuestados afirman que unos de los criterios que toman en cuenta para la
clasificacion de sus clientes es la frecuencia con que realizan dichas transacciones,
este es uno de los punto importante dado que la continuidad es lo que les genera
mayor ingreso a ambos mercado, y numero 2 el monto debido a que esto influye

mucho en su clasificacion.
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Sin embargo, los cambistas clasifican a sus clientes como los empresariales y

personales, y segun la Ley 732 caracteriza a clientes como personas naturales y
juridicas (empresas).

6.1.5. Clientes que generan mayores ingresos

Cabe mencionar que los especialistas en marketing y ventas suelen distinguir entre
distintas clases de clientes. Los clientes activos son los que, en la actualidad,
concretan compras de manera frecuente. Los clientes inactivos, en cambio, hace

tiempo que no realizan una compra por lo que es probable que estén satisfaciendo
sus necesidades con la competencia. (wordpress, 2014)

Gréfico No. 4. Tipo de clientes le generan
mayores ingresos

Empresariales — /
Personales K

Fuente: Encuesta realizada a cambistas

Segun el grafico No. 4, se puede observar que segun de los 16 encuestado de los
participante del mercado informal (cambista), 7 de ellos afirman que los clientes

personales son los que generan mayor ingreso, seguido por 6 que expresan que son
los empresariales y 3 otros.

Esto refleja la percepcién que tienen los participantes del mercado informal de
acuerdo a las categorias de los clientes que le generan mayor utilidad y esto se
puede observar y comprobar con lo expresado en el grafico No. 5y 6, donde indica
que es la frecuencia de cambio de divisa el factor determinante para su clasificacion

y, por consiguiente, el que les genera mayor ganancia proveniente de los clientes
personales.
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6.1.6. ¢ Cuantas veces al mes realiza transacciones?

Segun Abrahan Silbershatz (2002), el término transaccion hace referencia a un
conjunto de operaciones que forman una Unica unidad légica de trabajo. Por
ejemplo, la transferencia de dinero de una cuenta a otra es una transaccion que

consta de dos actualizaciones, una para cada cuenta.

Gréafico No 5. Cuantas veces al mes realiza
transacciones de cambio de divisas

B Unavez
W Dos veces
Tres veces

B M3s de cuatro veces

Fuente: Encuesta realizadas a clientes

El grafico No 5, muestra que el 40 % solo cambia una sola vez, un 29 % dos veces,

un 17 % 3 veces y un 15 % mas de cuatro veces al mes

Hay que tomar en cuenta que las veces que realizan transacciones va en
dependencia de los habitos de compras de los clientes, el tiempo con ellos cuentan
y las necesidades de acuerdo al giro de sus negocios o necesidades de compra.

6.2. Comparar las preferencias de los clientes en el servicio prestado
por el mercado formal versus informal.

6. 2.1. ¢ Donde realiza el cambio de divisa?
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Segun él. BCN (2010), se llama cambio de moneda en general a cualquier
operacion por la que un billete, cheque, depdésito, préstamo cualquier otro producto,
instrumento financiero o medio de pago pasa de ser expresado en una determinada

divisa a estar en una divisa diferente.

Gafico No.6 . ¢Donde realiza sus cambios de divisas?

1%

B Bancos

M Casa de envio
Tiendas

B Cambistas

m Otros

Fuente: Encuesta realizada a los clientes

En el grafico No. 6, se puede observar que el 58 % realizan el cambio de divisa con
los cambistas, seguido de un 28 % en los bancos un 9 % en casa de envios un 4 %
en tiendas y un 1 % en otros lugares

Esto indica que este alto porcentaje de la poblacion encuestada se debe a que la
actividad de los cambistas es especificamente solo el cambio de divisa; lo que
genera mayor rapidez en las transacciones realizada y este es uno de los punto en
estudio y es una de las necesidades principales en los clientes ya que el tiempo es
un factor determinante, y en los otros puntos o lugares que escogen para realizar
sus cambios es mucho lento esto se debe a que estas empresas realizan actividades
propias del giro de sus negocios lo que permite el mayor porcentaje para este grupo
(cambistas).

6.2.2. Es necesarios que existan ambos mercados

En todo mercado es importante que exista la competencia ya que permite la
oportunidad de mejorar el servicio, agilizar los cambios en las divisas y obtener
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un mejor precio. Sin embargo, en el mercado formal se tiene seguridad pero la

transaccion radica en el factor tiempo.

Grafico No.7. Es necesario qué existan ambos mercados

mSi

H No

Fuente: Encuesta realizada a los clientes

Segun el gréfico No.7, se puede observar que el 82 % de poblacién encuestada
afirma que si es necesario que existan ambos mercados y un 18 % no lo considera

necesario.

Lo expresado por los clientes consideran que es muy necesario que existan ambos
mercados, tanto el formal como el informal esto obedecen a los criterios como:
rapidez, precio, ahorro de tiempo, obtencién de mayores ingresos, seguridad, entre
otros esto es expresado en el grafico N° 8. Esto permite al cliente decida donde
realizar su cambio de acuerdo a su necesidad y preferencia segun sea su

conveniencia.

En lo relacionado con el 18% se debe a las personas que no realizan cambios o no
es de necesidad el cambio de divisas.
6.2.3 Motivo para utilizar uno de los mercados.

El motivo de utilizar ambos mercados es que permite conocer las relaciones

establecidas en los servicios que brindan.
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En la organizacion informal surge de manera espontanea como consecuencia de
las relaciones personales que se entablan entre los individuos que acttan en la
organizacion. Puede ser mas o menos congruente con la organizacion formal, y
aunque entrafia algunos riesgos en materia de coordinacion de actividades y de
control, suele ser mas eficaz, por su grado de adaptacion a las circunstancias

cambiantes y su rapidez de respuesta. (Casanueva Rocha, 2000)

Grafico No. 8. Motivo de utilizar uno de los mercados

5% 3%

W Seguridad
M Precio
Rapidez
M Atencion al cliente

m Otros

Fuente: Encuesta realizada a los clientes

Segun el grafico No. 8, se puede distinguir los distintos motivos que se toman en
cuenta teniéndose que un 38 % lo motiva el precio, el 33 % seguridad, un 21 %

rapidez y en menor porcentaje se tiene el 5% es la atencion al cliente y otros el 3%.

Esta valoracion refleja que la motivacion por lo que los clientes prefieran la eleccion
de unos de los mercados se da, en primer lugar, por el precio lo que indica que los
clientes siempre estan buscando un poco mas de ingreso por sus divisas. En
segundo lugar, les interesa la seguridad ya que esto es una actividad muy vulnerable
dado que es dinero el que esta en riesgo y esto es muy vigilado por los amigo de lo

ajeno.

En tercer lugar, la rapidez con que se hacen las transacciones y esto se ve reflejado
dado que actualmente el tiempo es un factor determinante en el que hacer de toda la

poblacién y también lo expresan en la entrevista realizada a uno de los empresarios
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de la ciudad de Esteli, donde manifiesta que los parametros de mayor importancia
gue toman en cuenta para preferir unos de los mercado de divisas formal y el
mercado informal es el precio, seguridad y la confianza, esto coincide con los

resultados obtenidos a los clientes personales.

6.2.4. Percepcion del mercado formal

Grupos formales: es el que define la estructura de la organizacion, mediante
ciertas asignaciones de trabajo en las que se establecen actividades, en los
grupos formales, las metas de la organizacion estipulan las conductas que se
pueden observar y se dirigen a alcanzarlas. (Gastélun, 2007)

Gréfico No. 9. Percepcion que tiene del mercado
formal

m Seguridad
® Inseguridad
Confianza

H Respeto

= Competencia

Fuente: Encuesta realizada a los clientes

Segun el grafico No 9, se puede observar que el 65 % afirma que el mercado
formal es seguro, seguido con un 15 % que es por la confianza y en un menor

porcentaje en orden de importancia se tiene inseguridad, competencia y respeto.

En este aspecto, se puede referir que la percepcion que tienen los clientes del
mercado formal es la seguridad, observandose que esto es lo que ofrece mayor

confianza para que los clientes utilicen este mercado.
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6.2.5. Percepcion del mercado informal

Grupos informales: son alianzas que no estan estructuradas de manera formal ni
determinadas por la organizacién. Estos son formaciones naturales en un entorno
laboral y se presentan como respuesta a la necesidad de contacto social.
(Gastélun, 2007)

Grafico No.10.Percepcion que se tiene del mercado
informal

B Seguridad
M Inseguridad
Confianza

B Respeto

Fuente: Encuesta realizada a los clientes

Con relacién a la percepcion del mercado informal el 47% de los clientes
expresan en primer lugar que el mayor peligro es la inseguridad. En segundo
lugar, el 31% es la confianza, y en un tercer lugar se tiene un 16% que expresa
seguridad y por ultimo, el 6% respeto.

Este alto porcentaje indica que el mercado informal, debe de tomar medidas en
cuanto a los riesgos a que son expuestos tanto los clientes como ellos mismos.
Destacando para ambos mercados formal e informal es importante la seguridad,
confianza y respeto.

Con relacién a la percepcion de los clientes expresaron que otras de las principales
razones son la rapidez que es uno de los elementos utilizado dentro de este este

grupo, y finalmente precio y confianza.
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6.2.6. Razones para el cambio de divisas:

Con nuestros mejores clientes, necesitamos desarrollar o que llamamos “Relacién de
Aprendizaje”. En esa relacién, el cliente participa activamente con reclamaciones,
sugerencias y feedback. Con eso hacemos que nuestras acciones sean conducidas
por las necesidades de los clientes, respondiendo a esas necesidades y muchas
veces anticipando nuevas necesidades. Ese tipo de relacién se vuelve cada vez mas
inteligente y hace que el cliente invierta su tiempo y muchas veces su dinero para
preservarla. Es simple: cuanto mas el cliente invierte en la relacion, mayor es su

esfuerzo para mantenerla funcionando. (Brasil, 2000)

Gréfico No 11. Razones por el cual los clientes prefieren
realizar cambio de divisas con ustedes
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Fuente: Encuestas realizadas a cambistas

Segun el grafico No. 11, de 8 de los encuestados afirman que la raz6n mas
importante es la rapidez y 4 de ellos que es el precio y los ultimos 4
entrevistados que es la confianza, por lo que se puede decir que la percepcién
gue los participante del mercado informal (cambista) tienen sobre sus clientes es
gue lo que tiene mayor peso es la rapidez esta afirmacion la hacen por el modelo
de trabajo que utilizan y por lo expresado tanto verbal como en las actitudes de

sus clientes que quieren ser atendido con rapidez.

El precio y la confianza son clave para este sector y esto se debe a que el cliente
siempre esta regateando precio buscando mayor ingresos por sus divisas y esto
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va relacionado con el otro aspecto la confianza ya que el cliente siempre tiene a

alguien de su preferencia con quien se siente mayormente identificado.

6.2.7. Satisfaccién de los clientes al realizar el cambio de divisas.

El concepto de cliente se utiliza para hacer referencia a las personas o entidades

gue hacen usufructo de los recursos o servicios que brinda a otra.

Sin embargo, en economia el concepto permite referirse a la persona que accede a
un producto o servicio a partir de un pago. Existen clientes que constantes, que
acceden a dicho bien de forma asidua, u ocasionales, aquellos que lo hacen en un

determinado momento, por una necesidad puntual. (wordpress, 2014)

Con relacién a la satisfaccion al servicio al cliente Thompson (2006), lo define como
es un requisito indispensable para ganarse un lugar en la "mente" de los clientes y
por ende, en el mercado meta. Por ello, el objetivo de mantener «satisfecho a cada
cliente» ha traspasado las fronteras del departamento de mercadotecnia para
constituirse en uno de los principales objetivos de todas las areas funcionales

(produccion, finanzas, recursos humanos, etc.) de las empresas exitosas.

Retomando estos conceptos concluyo que la satisfacciéon al cliente se logra cuando
se cumplen con las expectativas en los clientes y en el rendimiento percibido, para

gue de esa manera, se cumplan los objetivos de ambas partes.

En este aspecto se aplicé la encuesta al 100% de los cambistas de Esteli, donde el
mismo contesto que los clientes se sienten satisfechos con el servicio que se les
brinda.

Cuadro 1. Los clientes se sienten satisfechos al realizar el
cambio de divisas con ustedes

Porcentaje | Porcentaje

Frecuencia | Porcentaje| valido |acumulado

Validos Si 16 100,0 100,0 100,0

Fuente: Encuesta realizada a cambistas
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Este resultado parte de la percepcion que tienen los cambistas y se mide por la
frecuencia con que los clientes realizan sus cambios de moneda con cada uno de

ellos.

6.2.8. Mercado que mas visitas.

Conjunto de todos los compradores reales y potenciales de un producto o
servicio. Estos compradores comparten una necesidad o deseo determinado que

se pueden satisfacer mediante relaciones de intercambio.(Kotler, 2007)

Grafico No 12. Cual de los mercados visitas mas

B Mercado formal

B Mercado informal

Fuente: Encuesta realizada a los clientes

Segun el gréafico No 12, se puede observar que el 60 % prefiere el mercado
informal y un 40 % prefiere el mercado formal. Hay que destacar que esta
preferencia por un mayor porcentaje se da de acuerdo a lo expresado en el grafico
N° 8, 9y 10 dados por los criterios que alli se establecen de acuerdo a la percepcion
que tienen de cada uno de los mercados y ademas de los criterios que se
manifiestan de acuerdos a sus necesidades.
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6.3. Identificar los factores que intervienen en el cambio de divisas del
mercado formal e informal.

6.3.1. ¢, Qué ocasiona el mercado informal?

Segun el grafico No.13, el 44% de los clientes afirman que la existencia del
mercado informal ocasiona equilibrio en el cambio de divisas, seguido por un 33%

inestabilidad y un 23 % seguridad en el cambio.

Grafico No 13. ¢ Qué ocaciona la existencia del
mercado informal?

M Inestabilidad en el cambio
B Seguridad en el cambio

Equilibrio en el cambio

Fuente: Encuesta realizada a los clientes

Por lo tanto, segun la entrevista realizada a los clientes expresan que la existencia
del mercado informal ocasiona un equilibrio en el mercado de cambio de divisas y
cotejando esta misma pregunta con la que se le realizo a un funcionario de unos
de los banco del sistema bancario Nicaragiiense, expresd lo siguiente: “es
importante ya que mantiene un equilibrio en los precios de compra y venta lo cual
evita que exista disparidad o brecha excesiva entre los tipos de

cambios”.(Funcionario, 2015).

Esta percepcién que tiene los clientes sobre lo que ocasiona el mercado informal
es como perciben la actividad del cambio de divisa, es decir, los diferentes grupos

tienen percepciones bastantes diferenciadas sobre el cambio de divisas
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posiblemente de acuerdo a sus interese o la simpatia por el uso de uno de los

mercados.

6.3.2. Beneficio ala poblacion

La definicibn de poblacién que se usara en este trabajo corresponde a las

dimensiones de localizacion y movilidad territorial de las personas. También se

tendra en cuenta la cantidad, el crecimiento y la estructura de la poblacion, pero

basicamente para describir y comparar espacios subnacionales. Eventualmente,

la mortalidad y la fecundidad también apareceran, pero como variables de la

dinamica demografica de espacios subnacionales y no como variables de analisis

detallado en si.(CEPAL, 2012)
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Grafico No 14. Cuales son los beneficios a la poblacion

Mayor ingreso en Tr— }
el cambio  Ahorrode tiempo !

Fuente: Encuesta realizada a cambistas

Segun el grafico No 14, 11 de los encuestados afirman que el mayor beneficio es

gque ahorran tiempo para realizar las transacciones, 4 expresaron que tienen
mayores ingreso, 1 otros.

Por consiguiente, segun los encuestado expresan que la percepcién que tienen

sobre sus clientes es que se les ahorra tiempo y es debido a que es la Unica

actividad que ellos realizan por lo que lo hacen con mayor rapidez y por otra parte

obtiene mayores ingresos esto se debe a que los gastos administrativo en este
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sector es casi nulo lo que le permite jugar con los precios establecido por el banco
central y asi dar un precio mas alto en la compra de divisa y vender las divisa mas

bajo de lo que establece el mercado formal.

Comparando lo anterior con la entrevista realizada a uno de los empresarios, explica
gue uno de los beneficios que se tiene y que se valora como parametro al momento
de la eleccién de cualquiera de los mercados para el cambio de sus divisas es la
atencion y el precio.

6.3.3. ¢ Qué ocasiona el mercado informal?

Grupos informales: son alianzas que no estan estructuradas de manera formal ni
determinadas por la organizacién. Estos son formaciones naturales en un entorno
laboral y se presentan como respuesta a la necesidad de contacto social.
(Gastélun, 2007)

Grafico No 15. ;Qué ocaciona la existencia del
mercado informal?

M Inestabilidad en el cambio
M Seguridad en el cambio

Equilibrioen el cambio

Fuente: Encuesta realizada a los clientes

Segun el grafico No. 12, los clientes afirman con un 44 % que la existencia del
mercado informal ocasiona equilibrio en el cambio de divisas, seguido por un 33
% que afirma que ocasiona inestabilidad y un 23 % que afirman que ocasiona
seguridad en el cambio.

Por lo tanto, segun la entrevista realizada a los clientes expresan que la existencia

del mercado informal ocasiona un equilibrio en el mercado de cambio de divisas y
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cotejando esta misma pregunta con la que se le realizo a un funcionario de uno de
los bancos del sistema bancario del pais en donde se le pregunto que Ssi
consideraban de importancia o no la actividad del mercado informal en la compra

y venta de divisa y porque, contestando.

“Es importante ya que mantiene un equilibrio en los precios de compra y venta lo
cual evita que exista disparidad o brecha excesiva entre los tipos de cambios”.
(Funcionario, 2015).

Un grupo menor expresa que ocasiona inestabilidad seguido de un tercer grupo
que afirma que ocasiona seguridad esto es de acuerdo a como perciben la
actividad del cambio de divisa en la que se puede decir, que tienen percepciones

bastantes diferenciadas y en un alto porcentaje sobre esta actividad.

6.3.4. Utiliza la misma estrategia de atencion para todos sus clientes

A partir del conocimiento de las necesidades de los clientes, se debe personalizar
el servicio y productos para permitir que la experiencia de hacer negocios con la
empresa sea Unica. Cuanto mas personalizado mas valor se le entrega al cliente,
gue ve conveniencia en continuar con la empresa. Se debe crear un ciclo de
personalizacion y feedback para que cada vez mas se pueda, entender al cliente,

proporcionarle lo que él espera y en la forma que él espera.

Se debe asimismo, adecuar el mensaje y el dialogo a la forma preferida por el
cliente. La personalizacibn es algo bien simple cuando se conocen las
necesidades y las preferencias del cliente, pero exige flexibilidad de la empresa y
entrenamiento adecuado de las personas que tienen contacto con el cliente. Ellas
deben estar preparadas para cambiar su comportamiento de acuerdo con cada
cliente. (Brasil, 2000)
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Gréfico No. 16. Utiliza la misma estrategia de
atencion paratodos sus clientes

Si ©' No

11

Fuente: Encuesta realizada a cambistas

Segun el grafico No. 16, del total de los cambistas encuestado 11 afirma utilizar
las mismas estrategias para cada uno de los tipos de clientes y 5 dicen que son
diferentes de acuerdo a cada categoria.

Esto muestra claramente que no tiene lineas estratégicas bien definidas a nivel
de gremio lo que se ve claramente que cada uno de ellos trabaja de acuerdo a su
conveniencia o percibe y se ve claramente que la competencia es un factor

fundamental entre ellos mismos.

6.3.5. Estrategias a los clientes empresariales e individuales

El mayor desafio es que todos esos datos deben estar disponibles en todos los
puntos de contacto del cliente. Eso quiere decir que es la empresa quien tiene
gue identificar a cada uno de sus clientes y no un departamento o funcionario.
Ademas de eso, el cliente tiene que ser identificado independientemente del canal
elegido para entrar en contacto con la empresa. Es simple, pero constituye un
gran desafio, ya que los datos de los clientes acostumbran estar esparcidos por la
empresa en “silos” y muchas veces se encuentran en la cabeza de las personas

gue tienen contacto con el cliente. (Brasil, 2000)
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Gréafico No. 17. La estrategia a los clientes
empresariales e individuales esta basada de
acuerdo a

Fuente: Encuesta realizada a cambistas

De acuerdo al gréfico No.17, del total de encuestados 7 afirman que la
estrategia que utiliza estd basada en la frecuencia que cambian divisas, 4 por
simpatia, 2 montos y 3 otros aspectos

Cabe mencionar y relacionandolo con el grafico No. 16, que las estrategias
utilizada en la atencién al cliente esta basada en diferentes puntos que los
participantes del mercado informal valoran como punto claves para determinar la

atencion que brindaran.

Unos de los punto que mas toman en cuenta en primer lugar, es la frecuencia con
gue los clientes cambian sus divisas, 7 de los 16 encuestado afirman que utilizan
estrategia diferente esta actitud para este segmento se refleja que quieren captar
a esto tipos de cliente para crear en ello la estrategia de fidelizacion por que

cambian sus divisas con mayor frecuencias.

En la entrevista realizada a un funcionario de uno de los banco del sistema
financiero del pais se le pregunté que si toman medidas para la fidelizacion de sus
clientes y cudles son esas medidas respondiendo quesi, las medidas que toman
son Innovacién continua, atencion especializada, repuesta inmediata a las

necesidades del cliente.
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En segundo lugar, esta la simpatia y esto se ve claramente por parte de los
cliente que tienen sus preferencia ya sea porque los conoce, por recomendaciéon o
simplemente se siente que le agrada al hacer sus transacciones con ellos; en
tercer punto el monto o la cantidad con que venden, en alguno casos se da que el
monto va acompafiado con la frecuencia, practicamente se tendra que utilizar

estrategia diferenciadas para captar a estos tipos de clientes.

6.3.6. Factores que interviene en la ofertay la demanda

Thompson, |. (2009), explica que el cliente es la persona, empresa u organizacion
gue adquiere o compra de forma voluntaria productos o servicios que necesita 0
desea para si mismo, para otra persona o0 para una empresa u organizacion; por
lo cual, es el motivo principal por el que se crean, producen, fabrican y

comercializan productos y servicios.

En este caso, podemos decir, que cliente es una persona o empresa que adquiere
bienes o servicios y no necesariamente es el consumidor final. Por otra parte, el
mercado esta compuesto por las personas naturales o juridicas (empresas) que

desean realizar transacciones de divisas cambiarias.

Por consiguiente, el mercado de divisas esta integrado por el mercado
interbancario o al mayoreo y el mercado del cliente o al menudeo. Las
transacciones individuales en el mercado interbancario, generalmente
comprenden grandes sumas de dinero que son multiplos de un millon de ddlares

o el valor equivalente en otras monedas.

Sin embargo, en Nicaragua el mercado cambiario esta constituido, desde el punto
de vista institucional moderno, por: el Banco Central como comprador y vendedor
de divisas al por mayor cuando la oferta esta total o parcialmente centralizada, la
banca comercial como vendedora de divisas al detalle y compradora de divisas
cuando la oferta es libre 0 no est4 enteramente centralizada, las casas de cambio

y las bolsas de comercio.

En el mercado de divisas del sector formal e informal en este participan clientes
gue son las personas juridicas (empresas) y naturales (persona natural).
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Para que se de esta transaccion o relacién entre ambas partes de la oferta y
demanda, la Ley 732 menciona en el Arto. 1, que los participantes, del
mercado de cambio de divisas en el territorio nacional sujetos al cumplimiento de

las presentes normas seran los siguientes:

a. El Banco Central de Nicaragua (BCN).
b. El Gobierno.

c. Los Bancos.

d. Sociedades Financieras.

e. Las Casas de Cambio y

f. Las personas naturales y otras personas juridicas diferentes a las sefialadas en
los literales anteriores que se dediquen habitualmente a la compra y venta de
divisas.(Asamblea Nacional Republica de Nicaragua, 2012)

Los factores que inciden sobre los mercados de divisas, mercados de creciente
volatilidad por las caracteristicas que hoy los singularizan son: la libertad de
movimientos de capital, la rapidez de las transacciones, la existencia de una gama
muy amplia de activos financieros, y la importancia de la inversién institucional. El
mercado cambiario implica el sistema de cambio el cual esta influenciado por la
oferta y la demanda de divisas; los factores que intervienen en la oferta y la
demanda de divisas, el mercado cambiario, las modalidades o tipos de cambio, las
modificaciones de la paridad y el control de cambio. (Morera Cruz, 2004)

6.3.7. Demanda

Segun Kotler (2007) define: demandas son deseos de un producto especifico, en
funcién de una capacidad de adquisicion determinada. Es decir, los deseos se
convierten en demanda cuando existe capacidad adquisitiva.

La demanda de divisas se origina en las transacciones pasivas o0 débitos de la
balanza: importacion de bienes y servicios, pagos por rendimientos de la inversion

extranjera en el pais, donaciones y remesas enviadas por residentes y exportacion
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de capital no monetario; el componente mas estable de la demanda es el referido a

la importacion de bienes y servicios.

En la entrevista realizada a un funcionario de uno de los bancos se le pregunto que
si Considera que los mercados de divisa satisfacen la demanda existente en nuestro
pais a lo que dijo que si. También se le pregunto que si como era el procedimiento o
las politicas que realizan cuanto no cuentan con la cantidad de divisa que le
demandan, su respuesta fue la siguiente. “Existe estrategia de negocio definidas
para la oferta y también para cubrir la demanda conforme la tendencia que muestre

el mercado”

6.3.8. Oferta

Kotler (2007) se refiere a la oferta como a las cantidades de un producto que los
productores estan dispuestos a producir a los posibles precios del mercado.

El origen de la oferta de divisas se origina en las transacciones activas o créditos de
la balanza de pagos, tales como: exportacién de bienes y servicios, ingresos sobre
inversiones del pais en el extranjero, donaciones y remesas recibidas por residentes

o importacién de capital no monetario.

En entrevista realizada se le pregunto que si conocen las politicas que el sistema
economico utiliza para ofertar la cantidad de divisa necesaria para mantener la
estabilidad econémica en el pais y de qué manera la podia explicar a lo que

argumento lo siguiente.

Funcionario (2015)“Conocemos y cumplimos con las normas tanto nacionales como
también observamos las mejores practicas para la administracion del riesgo de

mercado, en cuanto al riesgo de mercado emitida por el comité de Basilea”.

6.3.9. Sistema de tipo de Cambio

La cotizacién de una moneda en términos de otra moneda es el tipo de cambio, el
cual expresa el numero de unidades de una moneda que hay que dar para obtener

una unidad de otra moneda.
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6.3.10. Modalidades de tipos de cambio

Entre las modalidades de tipo de cambio se encuentran:

4. Tipos de cambios rigidos y flexibles.
5. Tipos de cambios fijos y variables.
6. Tipos de cambios Unicos y multiples.

Segun la cotizacion o tipo de cambio se determina por la relacidén entre la oferta y la
demanda de divisas; alternativamente, puede decirse que el tipo de cambio se
determina por la relacion entre oferta y demanda de moneda nacional para

transacciones internacionales del pais.

Las variaciones de la relacion oferta - demanda de divisas determinan las
fluctuaciones del tipo de cambio; sin embargo, hay un tipo de cambio normal o de
equilibrio en torno al cual se efectian las variaciones y que debe corresponder al
equilibrio de los pagos internacionales. (Kotler, 2007)

En este punto es importante determinar la variacién en el tipo de cambio alo que
unas de las pregunta de la entrevista a funcionario de los banco se les pregunto que
si como considera el porcentaje utilizado por el sistema financiero en la relacién

compra venta su respuesta fue la siguiente.

“Es un porcentaje equilibrado conforme a normas y apetito al riesgo (limite de
tolerancia) que la alta gerencia define para este riesgo”.

En relacién con el margen de utilidad se les pregunto que si consideran que es justo
el margen o porcentaje que aplican en la relacion compra-venta, afirmando que. “El

margen se define por la oferta y la demanda”.

6.4. Propuesta de estrategias para mejorar el servicio al cliente tanto
del sector formal versus informal.

De acuerdo al estudio realizado y segun el analisis de los resultados obtenidos se
propone a los participantes del mercado formal y participantes del mercado
informal tomar en cuenta los siguientes aspectos para mejorar la participacion en

el mercadoy servicio al cliente:
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6.4.1. Mercado formal

La existencia del mercado formal y el mercado informal es una realidad existente,
esto se basa en la opinién de los clientes encuestados que realizan cambio de
divisas, y es necesario tomar en cuenta los tres motivos principales para su

preferencia como son precio, seguridad y rapidez segun el grafico n° 8.

Segun la percepcién que se tiene del mercado formal y la opinién de los
encuestados es la seguridad; un motivo que tiene que aprovecharse y utilizarlo a
su favor, este punto es de mucha relevancia en este campo debido a que las
transacciones que se realizan es en dinero él cliente prefiere siempre desea que

sea lo mas privado .

De acuerdo a la entrevista realizada a un funcionario de sistema financiero
nacional el cambio de divisa ocupa el cuarto puesto en el orden de importancia en
las actividades que realizan los bancos y esto viene a ser un elemento de mucho

interés para las utilidades que perciben.

Tomando en cuenta la encuesta realizada a los clientes un 60 % prefieren el
mercado informal y segun la opinién de los en los encuestado de los participante
del mercado informal (Cambistas) lo que motiva a los clientes es la rapidez o el

ahorro del tiempo con el mayor nimero de ellos.

Por lo que se recomienda a los bancos que utilicen estrategia en donde los
clientes que realizan cambio de divisas sean atendidos de manera mas

personalizada de acuerdo a su clasificacion y ser atendido mas rapido ya sea:
1, estableciendo cajas que atiendan directamente a este segmento

2, utilizando agente corredores para la atencién de clientes exclusivos ya sean

en Sus negocios 0 sus empresas.

6.4.2. Mercado Informal

De acuerdo a la encuesta que se realizo a los clientes se les pregunto que si en
cuales de los mercados realiza sus cambios de divisas el 58 % confirmo que lo

hace en el mercado informal (cambista); esto es debido segun los resultado del
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grafico N° 8, a que la preferencia es por el precio seguido por la seguridad y por

tercero la rapidez.

En el mercado informal lo que predomina en la realizacion de su actividad del
cambio de divisa y motiva a sus cliente para realizar sus transacciones son el
precio y la rapidez estos dos aspectos juegan un papel muy importante para la
preferencia de sus clientes, Por lo que se le orienta a este sector que mantengan
como unas de sus estrategia este punto.

Segun la encuesta realizada a los clientes sobre los items de la percepcién del
mercado informal es la falta de su seguridad a la hora de la realizar sus
transacciones lo que viene a ser un punto en contra para este sector debido a que

sus actividades la realizan en lugares muy publicos y sin ninguna vigilancia.

Se propone al mercado informal (cambista) fortalecer esta debilidad que se tiene,
esto es segun la percepcion que tienen los clientes sobre la seguridad, con el

objetivo de obtener un mayor posicionamiento en este mercado.

1. Buscar puntos claves de la ciudad de Esteli para poner oficinas de casa
de cambio.
2. Acondicionar estas instalaciones para que relunan las condiciones
necesarias para brindarle mayor seguridad a sus clientes.
3. Para mantener la rapidez se diversificara esta instalacion de la siguiente
manera:
3.1. Alos clientes que realizan sus cambios en sus automdviles disefiar
una estructura en la instalacion para ser atendido.
3.2. Para los clientes empresariales usar agentes para que lo atiendan
en sus negocios 0 empresas.
3.3.  Alos clientes personales realizar una infraestructura donde ellos se

sientan con comodidad y seguro al realizar sus transacciones.

Esto con el objetico de que los clientes sean atendidos con mayor rapidez y que

ademas se sientan seguro ala hora de realizar sus transacciones.
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VII. CONCLUSIONES

Después de haber analizados los resultados de cada uno de los indicadores de
cada una de las variables se puede concluir lo siguiente:

Los mercados de divisas son aquellos donde existe el cambio de una moneda
nacional en este caso el cérdobas con moneda de referencia como son el dolar
americano y el euro que por lo general es utilizado para las importaciones y
exportaciones del pais, y en el otro caso lo que es la venta de divisa para
losclientes y empresas esto para asumir algunas inversiones y algunos gasto ya

sean esto personales o administrativos.

La caracterizacion de los clientes es un proceso muy importante tanto para el
mercado formal e informal; ademas el método de clasificacion de cada uno, ayuda
a conocer los criterios que son establecido por ambos mercados para asi valorar
los parametros que utilizan de acuerdo a su clasificacion esto determinara los
ingresos que generaran cada uno de ellos dado por la frecuencia con que realizan

sus transacciones.

Al valorar la preferencia por parte de los clientes tanto personales como
empresariales de ambos mercado se determiné el nivel de eleccidn,
comprobandose que la mayoria prefieren el mercado informal esto por las
razones expuesta, las cuales son mayor ingreso y rapidez en el cambio de sus
divisas y en un porcentaje menor para el mercado formal es por la mayor

seguridad que este tiene.

Los motivos principales al preferir unos de los mercado el principal es el precio y
esto lo expresaron tanto el cliente personal como empresarial y es que siempre
estan esperando mayor ingresos por sus divisas y en este aspecto prefieren el

mercado informal por que afirman que el que tiene un mejor precio.

La seguridad es el otro factor importante y el que le presente una mejor

alternativa, con mejores condiciones para transacciones es el mercado formal.

Dentro de la preferencia y que va con el mercado informal es la rapidez y es uno

de los factores fundamentales que tiene que explotar, ya que es el segundo punto
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de importancia en el cambio de divisas, esto es dado por que este grupo es la
Unica actividad que realiza y en relacion con el mercado informal tienen que hacer

actividades de acuerdo al giro de sus negocios.

Los factores que interviene en el cambio de divisas son las estrategias de
atencion al cliente que tiene cada uno de los mercados y cada uno de ellos lo
tienen bien segmentado y de manera similar el mercado informal los tiene como
empresariales y personales y el mercado informal como mayorista y minorita y
cada uno de los mercados el objetivo principal es la fidelizacion de los clientes de

acuerdo a los puntos establecidos anteriormente.

La oferta y la demanda permite tanto al mercado formal como informal establecer
el precio de compra como de venta ya que es el movimiento que tiene el mercado
y las necesidades la que determinara el precio tanto de compra como de venta
pero siempre dentro de los parametros establecido por el banco central de
Nicaragua

9, También la cantidad necesaria de divisa que genera la demanda como por la
oferta no depende tanto del mercado formal e informal el ente regulador en este
campo es el banco central de Nicaragua.

Por lo tanto, se comprobé que tanto al mercado formal como al mercado informal,
deben prestar un mejor servicio a sus clientes y a si tener una competencia mas
justa en ambos mercado porque de acuerdo a la encueta realizada a los cliente y
la entrevista a uno de los funcionario del sistema bancario de Nicaragua la

existencia del mercado informal viene a equilibrar al mercado de divisa.

Para finalizar, el cambio de divisa tanto para el mercado formal como informal se
ve determinado por la caracterizacién de los clientes y la preferencia que tienen
cada uno de estos segmentos en que estan divididos y estos es de acuerdo a los
diferentes criterios establecidos. Tomando en cuenta como unos de los factores
principales la oferta y la demando de divisas que existen en cada uno de los

mercados y el mecanismo 0 proceso que tiene este en su regulacion.
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VIll. RECOMENDACIONES

De acuerdo al estudio y a las conclusiones realizadas se recomienda a los
participantes del mercado formal y participantes del mercado informal tomar en
cuenta los siguientes aspectos para mejorar la participacion en el mercado y

servicio al cliente:
Mercado formal

1, Tomar en cuenta la opinién del cliente de acuerdo a la percepcion sobre el

mercado formal.

2, Agilizar la actividad de compra y venta de divisa a través de una caja exclusiva

para esa actividad.
3, Utilizar estrategia personalizada en la atencién de acuerdo a su clasificacion.
Mercado informal

1, Tomar en cuenta la seguridad de sus clientes y la de sus personas como
participante en el cambio de divisas

2, Tener instalaciones para realizar sus transacciones con mayor seguridad para

sus clientes de acuerdo a su clasificacion.

3, Mantener las estrategia de rapidez con la que ha logrado su posicionamiento

en su segmento de mercado.
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X. ANEXOS
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Anexo 1.Encuesta a clientes
UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE NICARAGUA

FACULTAD REGIONAL MULTIDISCIPLINARIA
UNAN/FAREM-ESTELI

Encuesta dirigida a clientes que realizan cambios de divisas.

Estimado sefiores, soy estudiante de la Maestria de Gerencia Empresarial Facultad
Regional Multidisciplinaria/ FAREM- Esteli UNAN-Managua. El objetivo de esta
entrevista es conocer la percepcion que ustedes tienen del cambio de divisas en el

mercado formal como informal.

Fecha:

1. Datos generales

Sexo
Edad
Nivel escolar

Profesién

Negocio o empresa

2. Clientes de mercado de divisas

2.1. Realiza cambio de moneda extranjera

a. Si No

2.2. ¢ Doénde prefiere realizar sus cambios de divisas?

a. Bancos b. Casa de envi6 c. Tiendas d. Cambistas
c. Otros

2.3. ¢ Cuantas veces al mes realiza transacciones de cambio?
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a. Unavez b. Dos veces c. Tres veces
d. Mas de cuatro veces
3. Parametros de cambios de divisas

3.1 ¢(Cudles de las siguientes interrogantes considera relevante para el uso del

servicio del cambio de divisa?

a. Seguridad b. Precio c. Rapidez d. Atencion al cliente
c. Otros Especifique

Considera importante la diferencia en los precios de la divisa entre ambos mercado
a- Si b. No

3.2 Como considera el precio de la divisa del mercado formal versus mercado

informal
a- Diferente b. Bastante diferente__ c. Similar
3 Mercado de divisas
3.1 ¢, Cual de los servicio utiliza mas?
a. Mercado formal___ b. Mercado informal
3.2 Considera que es necesario que existan ambos mercado
a- Si_ b.No_ c.Porque_
3.3 ¢,Cual es el motivo de utilizar unos de los mercados?

a. Seguridad b. Precio c. Rapidez d. Atencién al cliente
e. Otros Especifique

3.4 Usted cree que la existencia del mercado informal ocasiona

a- Inestabilidad en la cambio b. Seguridad en el cambio c. Equilibrio

en el cambio

3.5 ¢ Cual es la percepcion que tienen del mercado formal?
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a. Seguridad b. Inseguridad c. Confianza d. Respeto
e. Competencia

3.6 ¢Qué percepcién tiene con el servicio de cambio de divisas que realizan el
mercado informal (cambista)?

a. Seguridad b. Inseguridad c. Confianza d. Respeto

3.7 Qué recomendaciones haria usted al mercado formal como informal para una
mejor atencion al cliente

a) Mercado Formal

b) Mercado Informal

Maestria en Gerencia Empresarial Pagina 85



Universidad Nacional Autonoma de Nicaragua, UNAN -Managua

Anexo 2. Encuesta a cambistas

UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE NICARAGUA
FACULTAD REGIONAL MULTIDISCIPLINARIA
UNAN/FAREM-ESTELI

Encuesta dirigida a Cambista de la ciudad de Esteli.

Fecha:

Estimado sefor, soy estudiante de la Maestria de gerencia Empresarial Facultad
Regional Multidisciplinaria/ FAREM- Esteli UNAN-Managua. El objetivo de esta
entrevista es conocer la percepcion que ustedes tienen del cambio de divisas en el
mercado formal como informal.

1. Datos generales
Edad
Sexo

Nivel académico

2. Introduccién

2.1. ¢Cuantos afios tiene de ejercer el trabajo de cambio de divisas?
a. 1lab afios b. 6 a 10 afios c.1llamas

2.2. ¢Cbmo considera su trabajo actual?

a. Formal b. Informal

Si su respuesta fue Formal. Conteste la siguiente pregunta

2.3. Con base a los siguientes criterios que se le presentan por qué lo
considera formal:
a. Poreltiempo__ Db.Porelservicio__ c.Responsabilidad___
d. Otros_
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2.4. Ha considerado establecerse como una empresa formal
a. Si b. No

2.5. Sisu repuesta es si ¢ cuales han sido los motivos?

a. Seguridad a los clientes b. Seguridad personal c. Peticién de
sus clientes d. Otros
3. Clientes

3.1. ¢Considera que los clientes se sienten satisfechos al realizar el cambio
de divisas con ustedes?
a. Si b. No

3.2. ¢Cudles son las razones por las que el cliente prefiere realizar el cambio
de divisas con ustedes?
a. Precio b.Rapidez__ c.Confianza_____ d. Servicio al cliente_
e. Seguridad f.Otros_

3.3. Como clasificaria a los clientes
a. Pequeiio b. Medianos c. Grande

3.4. De acuerdo a que criterios clasifica a sus clientes

a. Frecuencia b. Monto c. Otros

3.5. Utiliza la misma estrategia de atencion para todos sus cliente
a. Si b. No

3.6. Las estrategias a los clientes empresariales e individuales esta basada de
acuerdo a:

a. Monto b. Frecuencia c. Simpatia d. Otros

3.7. Que tipos de cliente atienden con mayor frecuencia
a. Empresariales b. Personales c. Otros
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3.8.  Que tipos de clientes le generan mayores ingresos

a. Empresariales b. Personales c. Otros

4. Mercado

4.1. ¢Su gremio es reconocido por los diferentes actores del municipio de
Esteli?

a.Si__ b.No__

4.2. ¢Consideran necesario la relacion y comunicacién con distintos gremios
de la sociedad?
a. Si b. No C. ¢Por qué?

4.3. ¢Cbmo considera el apoyo que les brinda la Policia Nacional?
a. Excelente b. Muy buena c. Buena d. Regular
e. Mala

4.4. ¢;Considera Usted que esta actividad es de mucha utilidad a la poblacién?

a. Si b. No c. ¢ Por qué?

4.5. ¢ Cudles son los beneficios a la poblacion?
a. Mayor ingreso en el cambio b. Ahorro de tiempo

c. Mayor seguridad d. Otros

4.6. Existe posibilidad de que se constituyan como una empresa formal
a. Si b. No

4.7. ¢ Cudles son los mayores obstaculos para formar una empresa formal
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Anexo 3. Entrevista a empresarios

UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE NICARAGUA
FACULTAD REGIONAL MULTIDISCIPLINARIA
UNAN/FAREM-ESTELI

Entrevista dirigida a empresarios que realizan cambios de divisas.

Estimado sefior, soy estudiantes de la Maestria de gerencia Empresarial Facultad
Regional Multidisciplinaria/ FAREM- Esteli UNAN-Managua. El objetivo de esta
entrevista es conocer la percepcion que ustedes tienen del cambio de divisas en el
mercado formal como informal.

Empresario(a):

Fecha:

1. ¢Consideran el cambio de divisa como una actividad importante de su

empresa?

2. ¢Cuales son esas importancias?

3. ¢Consideran el cambio de divisa es diferenciado entre el mercado formal

versus mercado informal?, ¢ por qué?

4. ¢Cuadles son los parametros que toman en cuenta en preferir unos de los

mercados de divisa?

5. ¢Podria indicar cuales son las diferencias que existen entre el mercado formal

versus informal?
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6. La atencion al cliente juega un papel importante en la fidelizacion de ambos

mercado, ¢ porqué?

7. ¢Como considera la atencién de cada uno de estos mercados, formal e

informal?

8. ¢Tiene preferencia por uno de los mercados? ¢ porque?

9. ¢Cuales son los parametros que toman en cuentas para la eleccién de uno

de estos mercados?

10. ¢, Cudl mercado utiliza y cual

11.;Es el trato preferencial que les brinda?

12.¢;Ambos mercados tienen politicas sobre la atencién al cliente? ¢ Explique?

13.¢,Qué medidas toman en cuenta cuando hay descontento por los servicios

gue les brindan?

14.¢Se lo dan a conocer cuando existe un mal servicio o alguna inconformidad

en el servicio que les brindan y de qué manera lo dan a conocer?

15. ¢ Consideran que la atencién al cliente es fundamental?
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Anexo 4. Entrevista a funcionario de banco
UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE NICARAGUA

FACULTAD REGIONAL MULTIDISCIPLINARIA
UNAN/FAREM-ESTELI

Entrevista dirigida a bancos y empresas que realizan cambios de divisas.

Fecha:

Estimado sefior, soy estudiante de la Maestria de Gerencia Empresarial Facultad
Regional Multidisciplinaria/ FAREM- Esteli UNAN-Managua. El objetivo de esta
entrevista es conocer la percepcion que ustedes tienen del cambio de divisas en el
mercado formal como informal.

1. Mercado

1.1 ¢:;Para el mercado formal la actividad de cambio y venta de divisa esta

contemplada como unas de sus actividades importantes?

1.2 ¢ Dentro de estas actividades que nivel ocupa el cambio y venta de divisa?

1.3 ¢ Se considera de importancia para el desarrollo del pais la formalidad en el
cambio de divisa?

1.4 ¢ El mercado informal presenta alguna amenaza para el mercado formal?,

épor qué?

1.5 ¢Consideran de importancia o no la actividad del mercado informal en la

compra y venta de divisas?, ¢ por qué?
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1.6 ¢ Considera que los mercados de divisa satisfacen la demanda existente en

nuestro pais?

1.7 ¢ Conocen las politicas que el sistema econdmico utiliza para ofertar la
cantidad de divisa necesaria para mantener la estabilidad econémica en el

pais?, ¢explique?

1.8 ¢ Cual es el procedimiento o las politicas que realizan cuanto no cuentan con

la cantidad de divisa que le demandan?

1.9 ;Cémo considera el porcentaje utilizado por el sistema financiero en la

relaciébn compra venta?

1.10. ¢ Consideran que es justo el margen o porcentaje que aplican en la relacién

compra-venta?

2. Cliente

2.1 ¢ Tienen por categoria sus clientes? y ¢ cuales son esas categorias?

2.2 ¢ Consideran que la atencién que ustedes le brindan a sus clientes es la
correcta?, ¢ por qué?

2.3 ¢, Cudles son los medios para verificar la satisfaccion de sus clientes?

2.4 ; Toman medidas para la fidelizacion de sus clientes y cuales son esas
medidas?

2.5 ¢ Consideran de mucha importancia la fidelizacién de sus cliente?, ¢ por qué?
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Anexo 5. Tamafo de la muestra

Determinacién del Tamafo de la Muestra

Tamafo de la muestra para clientes que del cambio de divisa en el mercado formal

como informal de la ciudad de Esteli:

N*ZZ*P*Q

(D** (N-1)+ (Z°*P*Q)

Tamafio
poblacién N 71,900
Nivel de
confianza Z 95%
Probabilidad
éxito P 50%
Probabilidad
fracaso Q 50%
Error maximo D 5%
69,052.76
n:
180.71 382

Muestra minimizada

=
Il

382

1/h =1/n+ 1/N
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Tamafio poblacion N 71,900

N-

1 71,899
Nivel de confianza 4 1.960
Nivel de confianza z? 3.8416
Probabilidad éxito P 0.50
Probabilidad Fracaso Q 0.50
Error maximo D 0.05
Error maximo cuadrado D2 0.0025
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Anexo 6. Tablas de contingencia

Cuél de los mercados visitas mas

Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje |valido acumulado
Validos Mercado formal 151 39,5 39,5 39,5
Mercado informal | 231 60,5 60,5 100,0
Total 382 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
Clasificacion de los clientes
Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Validos Pequefio 5 31,3 31,3 31,3
Mediano 11 68,8 68,8 100,0
Total 16 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
De acuerdo a que criterios clasifica a sus clientes
Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje valido acumulado
Validos Frecuencia 11 68,8 68,8 68,8
Monto 3 18,8 18,8 87,5
Otros 2 12,5 12,5 100,0
Total 16 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
Qué tipo de clientes le generan mayores ingresos
Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Validos Empresariales 6 37,5 37,5 37,5
Personales 7 43,8 43,8 81,3
Otros 3 18,8 18,8 100,0
Total 16 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
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Cuantas veces al mes realiza transacciones de cambio de divisas

Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Validos Una vez 152 39,8 39,8 39,8
Dos veces 110 28,8 28,8 68,6
Tres veces 54 14,1 14,1 82,7
Més de 66 17,3 17,3 100,0
cuatro veces
Total 382 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
Donde realiza sus cambios de divisas
Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Validos Bancos 107 28,0 28,0 28,0
Casa de 35 9,2 9,2 37,2
envio
Tiendas 16 4.2 4.2 41,4
Cambistas 219 57,3 57,3 98,7
Otros 5 1,3 1,3 100,0
Total 382 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
Es necesario que existan ambos mercados
Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Validos Si 313 81,9 81,9 81,9
No 68 17,8 17,8 99,7
3 1 3 3 100,0
Total 382 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
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Motivo de utilizar uno de los mercados

Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Validos Seguridad 125 32,7 32,7 32,7
Precio 143 37,4 37,4 70,2
Rapidez 81 21,2 21,2 91,4
Atencion al cliente 20 52 52 96,6
Otros 13 3,4 3,4 100,0
Total 382 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
Percepcion qué tiene del mercado formal
Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Validos Seguridad 249 65,2 65,2 65,2
Inseguridad 31 8,1 8,1 73,3
Confianza 57 14,9 14,9 88,2
Respeto 20 5,2 5,2 93,5
Competencia 25 6,5 6,5 100,0
Total 382 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
Percepcioén que se tiene del mercado informal
Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Validos Seguridad 60 15,7 15,7 15,7
Inseguridad 179 46,9 46,9 62,6
Confianza 121 31,7 31,7 94,2
Respeto 22 5,8 5,8 100,0
Total 382 100,0 100,0

Fuente: Elaboracion propia

Razones por el cual los clientes prefieren realizar cambio de divisas con ustedes

Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Validos Precio 4 25,0 25,0 25,0
Rapidez 8 50,0 50,0 75,0
Confianza 4 25,0 25,0 100,0
Total 16 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
Cuél de los mercados visitas mas
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Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Validos Mercado formal 151 39,5 39,5 39,5
Mercado informal 231 60,5 60,5 100,0
Total 382 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
Que ocasiona la existencia del mercado informal
Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Validos Inestabilidad en el 125 32,7 32,7 32,7
cambio
Seguridad en el 89 23,3 23,3 56,0
cambio
Equilibrio en el 168 44.0 44.0 100,0
cambio
Total 382 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
Cuédles son los beneficios a la poblacién
Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Validos Mayor ingreso en 4 25,0 25,0 25,0
el cambio
Ahorro de tiempo 11 68,8 68,8 93,8
Otros 1 6,3 6,3 100,0
Total 16 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
Utiliza la misma estrategia de atencidn para todos sus clientes
Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Validos Si 11 68,8 68,8 68,8
No 5 31,3 31,3 100,0
Total 16 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
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Porcentaje Porcentaje
Frecuencia | Porcentaje valido acumulado
Validos Monto 2 12,5 12,5 12,5
Frecuencia 7 43,8 43,8 56,3
Simpatia 4 25,0 25,0 81,3
Otros 3 18,8 18,8 100,0
Total 16 100,0 100,0
Fuente: Elaboracion propia
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