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RESUMEN.

El fideicomiso es una figun legal gue tiene su oigen en el Derecho Romano.

Etimológicamente significa esperanza cierta y confranza; en la practica es concebido

como un encargo de confianza, en el que una percona transñerc la propiedad de un

bien inmueble. mueble o dercchos a una fiduciaria para que esfa /os administre de

acuerdo a las instrucc¡ones esúaó/ecrdas por el fideicomitente en benefrcio de él o de

terceros.

Las reformas rccientemente ejecutadas en la Ley de Mercado de Valores han

beneñciado de manera trascendental al frdeicomiso, abriendo ante sÍ un mayar campo

de acc¡ón y gozando de mejorcs y mayores beneñcios. Entre los beneñcios que posee

el mas destacado es la elim¡nación del pago de todo tipo de impuesto que por

transfercncia de b¡enes pudieran prcduci¡se; impuestos municipales, de plusvalía, lVA,

entre otros; todo esto ha ¡nc¡d¡do enomemente en el monto total de /os cosfos de

estructuración, /os cuales se ven ¡educ¡dos en un monto sign¡ficat¡vo gracias a /as

refo rma s recién ejecutad as.



Existen ya proyectos inmob¡l¡arios en construcción que pueden dar fe de que el

frdeicomiso realmente es una henam¡enta útil, ya que ofrece ventajas que ningún otrc

¡nstrumento en el mercado ofrece, atrayendo la invers¡ón hacia el sector de la

construcc¡ón bastante depim¡do por la falta de cÉd¡tos. El f¡de¡com¡so contribuye con

el desanollo económico desde la pe§pec'tiva de generador de un gran número de

plazas de trabajo para vaiados secfores de la econom¡a. Entre los proyectos ya en

ejecuc¡ón están: Malecón 2000, Wodd Trade Center, Condom¡nios vacac¡onales en la

playa, Urbanizaciones: Poñonuevo y Pottofino y el Hospital Memoial en Guayaquil

(pñximamente).

La gran mayoría de esfos prcyectos se han manejado con un innovador ancepto de

autoñnanciam¡ento, denominado Punto de Equilibrio, conseguido a través de la pre-

venta del proyecto. Alcanzar este punto cons,Sfe en lograr reun¡r un cie¡to monto de

dinero con el cual el proyecto se conviede en viable; caso contrario se puede frnanciar

con los aportes de los constituyenfes mas un cÉdito o simplemente se devuelve le

dinero a cada cual y el proyecto no se realiza. El éxito de lograr el punto de equilibio

depende en su mayorla de la venta personal a los clientes potenciales y de las buenas

rclaciones publ¡cas que realicen la promotora del proyecto o la fiduciaia.
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INTRODUCCIÓN

El Fideicom¡so es una ñgun legal que t¡ene su oÍigen en el Derecho Romano,

cuando los grandes tefiatenientes lo utilizaban como medio de protección para sus

tiems y bienes ante sus acleedores, de ésta manera no pedfan derechos sobre

estos ór'enes por las deudas impagables. Se lo utilizaba también para aclanr

dercchos sucesorros entre hijos legíümos y los natunles; además podía servir para

realizar un depós¡to o un contrato.

Luego su uso se generalizó en Euopa y posteriormente su gnn anibo a

Nofteamérica donde adoptó la denom¡nac¡ón de 'TRUST " y se ramificó en

difercntes campos de acc¡ón, pasando inmediatamente a ser adoptado como ñgura

legal en el resto de países, ente e//os /os Latinoameicanos. Fue durante ros años

20 y por recomendación de la Comisión a catgo de OTTO KEMMERER que el

Fideicom¡so fue reamendado para el foftalecimiento de /os srsfe/ras bancarios

latinoamer¡canos, obteniendo de esta forma una mayor cantidad de fondos en

tenencia y fomentando una mejor distribución de /os recursos financ¡ercs a los

diferentes sectores de la economía.
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En lo que ¡especfa a nuestro paÍs, la f¡gura legal denominada Fiducia, aparece a

part¡r del año de 1963 con la Junta Militar de Gob¡emo de aquel entonces- Se expide

el decreto Supremo No. 1992 que rcglamentaba y hacla rcferencia acerca de las

openciones de crédito; descdbia en su texto al Fideicom¡so en su acepción

mercantil distinguiéndola de la que tuviera en el Código Civil, en el que Ia F¡ducia

estaba contemplada como una forma de limitación del dominio. Lastimosamente su

vigencia fue de un mes tan solo, realmente sucinta, a tal punto que no pudo entran

en práctica, de este hecho pasarcn treinta años hasta que en 1993 pudiera ser

incorporada a la legislación ecuatoiana, en su cuetpo legal "La Ley de Mercado de

Valores ", con la ñnalidad de estimular y prcpulsar proyectos inmobiliarios. Gracias a

la conñabilidad, seguridad y transparcnc¡a en el desanolto de contratos de

fideicomiso la Ley de Mercado de Valotes ha sido reformada constante¡nente en

atención a /os progresos de esta frgura, que aún con un ¡ncipiente uso es tomada

muy en cuenta a la hora de buscar reculsos financiercs de tercetus y con obos

fines.

Es asi como /as últimas refomas hechas a este cuerpo legal se dieron en el mes de

marzo de 1998, pemitiéndole foñalecerse y dinamizarse como instrumento de

desanollo de grandes proyectos inmobil¡arios a nivel local en secfores tales como:

turístico, habitacional, de salud, desanollo vial, desarrollo comunitario, ent¡e otros.



I DEFINICION DE FIDEICOMISO

1.1 DEFINICIÓN DE FIDEICOMISO

ETIMOLOGíA.

Etimológicamente la palabra "FIDUCIA 'proviene de sas ra¡bes /aí,i.¡as

"FIDES ", que significa fe, espennza cierta, confranza; y "COMMISSUS ",

que quierc decir, comisión o enca¡go. En ningún otrc contrcto de oñen

mercantil , el frdeicom¡so es vrsfo corro un instrumento de tan alto grado de

conñanza, ya que desde el momento en que el frde¡com¡tente entrcga a la

fiducia sus b¡enes o dinero para ser adm¡n¡strados deposda en ellos toda su

conñanza y apuesta con seguridad que rccibirá la justo y conforme an lo

estipulado en la constitución del contrato.

CONCEPTO

H "F|DE|COM|SO", es un acto por el cual una Wrsona (Fideicomil€,nta),

transñere la prcpiedad de b¡enes muebles o inmuebles o derechos a una

Fiduciaria, para que ésfa /os adm¡nistrc de acuerdo a las instrucciones

establecidas por el F¡deicomitente en beneñc¡o de él o tercercs .
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En el negocio f¡duc¡aio ¡nterv¡enen fres personaTes muy b¡en defrnidos en

cuanto a sus cancterísticas y funciones a desempeñar, son e//os /os gue

redactan el contrato constitut¡vo segúrl infeleses y conveniencias

pafticulares, asegurándose desde el ¡nic¡o que el negocio rend¡rá los ftutos

deseados por cada cual. Para tener un poco ñás claro el panorama de lo

que ocuffe en el desanollo de un negocio frduciario, se describ¡rá con más

detalle las funciones de los participantes, sus derechos y obligaciones con

respecto de cada cual y entrc e//os. Los personajes son:

1. EI Fideicom¡tente

2. La Fiduc¡aia.

3. El Beneficiaio

cfB-E§¡or

El Fideicomitente.

Es la persona natural o juríd¡ca propietaria de uno o más activos, con la

capac¡dad de transferir la p¡op¡edad de esfos ólenes o derechos a una

fiduciaria. Es ¡mpoñante tomar en cuenta la cal¡dad y solvencia del

fideicoñttente desde el punto de v¡sta comercial más no del juríd¡co, ya que

el riesgo financiero se fraspasa a los ¡nvers¡on¡stas ñnales o a ios garantes

de la orerac¡ón-

Los acüVos dados en frdeicomiso salen del patdmon¡o y balance del

Fideicom¡tente y entran a formar pafte luego del patimonio au!ónomo de la
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frduc¡aña con una @ntrapatte contable denominada "deechos sobre un

contrato de fiducia que posteiormente será compensado con /os lngresos

que reciba de la pre-venta y post-venta del proyecto.

DERECHOS DEL FIDEICOMITENTE.

1. Revocar la fiducia, siemprc que se haya rcseruado la facultad en el

contrato inicial.

2. Derccho a la rcmoción de la ñduciaria. Casos prevrstos en el aft.1239 del

Código de Comercio.

3. Obtener la devolución jurldica y mateial de los bienes ef, /os casos

expuesfos por la ley en el punto anterior, si cosa dlsfr,hta no se hubiere

establecido en el contnto.

4. Ejercer la acción de responsabilidad contra el frduc¡ario.

5. Y todos aquellos dercchos expresamente estipulados y gue no sean

incompatibles con el fiduciario, con los del benefrciarío o con la esencia de la

constitución .

OBLIGACIONES A CARGO DEL FIDEICOMITENTE

Según lo expuesto en el Código de Comercio en su añículo No. 1230 el

fideicomitente estará obligado a lo sigu¡ente:

Los derecáos del ñdeicomitente se expondrán en el contrato de const¡tución,

pe¡o además tendrá derecho a:



1 . El fide¡com¡tente velará paryue los b¡enes dados como objeto del negocio

fiduciario no puedan ser pelsegurdos por sus ac,eedoles , a menos gue sus

acreenc¡as sean anteriores a la const¡tuc¡ón del f¡deicomiso.

2. Remunerar al fiduciarío.

3. Sanear al frdeicomiso oneroso.

4. Reembolsar gastos por desempeño del caryo al fiduciaio.

A FIDUCIARIA.

Es la protagonista principal en el conecto desenvolvimiento del negocio. Es

la institución (generalmente un banco debidamente autorizado como

fiduciario) que recibe del frdeicomitente bienes o dercchos para la

realización de un fin determinado. El fiduc¡aio no es propietaio de los

óienes slno s¡mple t¡tular de dichos b¡enes o de,echos hasta el punto en que

se haya deleminado su pañicipación en el ac'to const¡tut¡vo o establecido en

el fin del fídeicomiso.

Et ñduciario no podrá apoderarse aú¡trariamente de los bienes ni usarlos en

beneficio p¡opio, sus gananc¡as radicarán en com¡siones y/o honorarios

establecidos en el contrato; además responderá por su gestión, sín asumir

rcsponsabilidad por los resultados en foma d¡recta, y no podrá ejercer

funciones de fiduciaria y fideicomisaia o beneñc¡aria al m¡smo tiempo.

l6
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En cuanto a la elección de la fiduc¡aia, esta labor será responsabil¡dad del

fideicomitente. Las funciones designadas a la ñduc¡aria debeén ser

encatgadas a func¡onaios especialmente deslgnadog /os cuales serán

denominados "delegados fíduc¡arios "o apoderados. Por atra parte en el

momento de estructurac¡ón del contrato el fide¡comitente podrá exigir un

"Comité Técnico" para la disttibución de los fondos del ñdeicomiso.

La frduc¡ar¡a obligada tanto como para el ñdeicomitente como para el

fideicomisaio en lo sigu¡ente:

1. Su obligación de gestión prcpiamente dicha, es decir velar por los óleres

dados en ñdeicomiso, por su adecuada inverción procurcndo el mayor

rcndim¡ento posible.

2. Tiene la obligac¡ón de separar de su patimonio propio tanto física como

contablemente los b¡enes dados a su cusfodia.

3. Esfa obligada a rendir cuentas al ñdeicomitente cada vez que este lo

solicite o según lo estipule el contrato-

4. Tiene la obligación de transferir los bienes a la persona a quien

conesponda cgnfome al acto constitut¡vo, siemprc y cuando en el

contrato se esf,pure gue esfos no se extinguirán durante el desanollo del

negocio.

5. La obligac¡ón de ped¡r instrucciones precrbas a/ Supeñntendente

bancario, cuando se ameñte aclarar dudas acerca de la naturaleza o

OBLIGACIONES A CARGO DE LA FIDUCIARIA.
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alcance de sus acclones u obligaciones, el Suryñntendente actuarfa

como juez del contrato.

B E N EFICIARIO O FI D E I COM'SAR'O.

Es /a o /as perso/ras gue rccib¡rán los b¡enes y rend¡m¡entos producidos por

el ñdeicomiso y que podria ser el ñdeicomitente o un tercerc designado por

este. Puede darse el caso de que el fideicomiso prescinda de este personaje,

transmitiendo /os benelfcios en favor del públ¡co en general, a

¡nvest¡gaciones de carácter cientlf¡co, centros de salud u otros.

DERECHOS DEL FIDEICOMISARIO.

El ñde¡com¡saio no goza de los derechos reales soóre la c,,sa del negocio

fiduc¡año, sus derechos son rnas bien personales para con el fiduciario;

tendrá además de los derechos suscnfos en el contrato /os srgulenfes

derechos sobre el negocio y sus frutos:

1. Rendimiento de cuentas por paie de la frduciaria y el poder de ex¡gide el

cumplimiento ef¡eiente de sus funciones.

2. Demandar explicaciones a@rca de los frnes del patrimonio y su uso.

3. Percibir y exigir mgresos por /os frutos del negocio o por esfos en rclación

al tiempo.

4. Demandar al liduciario medidas profeccionlstas en cuanto a los bienes

dados en frdeicomiso, con el fin de evitar la pérd¡da de valor de estos.



19

5. Solicitar la rcmoción del ñduciaio cuando los ¡htereses sean

incompatibles o por incompetenc¡a de este (tlt¡mo-

La ley no establece obl¡gaciones soáre esfe pe¡sonaje, ya que lo conc¡be

solo por convención como pade del contrato frduciario.

CARACTER'STICAS DEL FIDEICOMISO.

Los ó,bnes o reculsas asgnados a la frduciaria son admin¡strados con

transparencia e imparcialidad y de acuetdo a las instrucciones impartidas en

el contrato y en la ley.

2. coNEleENCAUqAp.

La fiduciaia guardará obligatodamente smreto y discrcción a@rca del

negocio ñduciario.

3, SEGURIDAD

Debido a que cuenta con el respaldo de grupos f¡nanc¡eros, la fiduciaria

trabaja con la frnalidad de cumplir efic¡entemente con los fines para los que el

contrato se celebró.

1. CONFIANZA.
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4. ¡NEMBARGABILIDAD.

Al constituirse el contrato se cgnbtma un patimon¡o autónomo que no esta

sujeto a embargos , a menos que el mismo se haya creado con la ñnal¡dad

de defraudar a los acreedorcs del fideicomrtente.

5. FLEXIBILIDAD.

El fideicomitente define según sus necesidades el fin del fideicomiso, el dirige

el benefrc¡o de este según crca conven¡ente.

6. FIDELIDAD

El único móvil de la fiduciaria es cumplir con la voluntad de las paftes, sin ir

más allá de lo expuesto en las ¡nstrucciones del contato o sus oóligaciones

dadas por la ley.

7, PROFESIONALISMO.

El f¡deicomiso se ejecuta en foma técnica y por expeúos en el negocio,

quienes asesora, a las paftes en el cumpl¡miento de /os ,irres propuesfos.
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8, TRANSPARENCIA.

Dada por la confianza depositada en el fide¡com¡so, la fiduciaria deberá

consevar el más alto nivel de transparenc¡a en todos y cada uno de sus

actos, siempre cuidando de los rhlereses de cada uno de los pañic¡pantes.

9. INDEPENDENCIA.

La contabilidad del fideicomiso a caryo de la frduciaria se deberá realizar de

manen abligatoria y por separado del resto del patimonio a su caryo.

CI§. ¿§Ao¡.

Iodos /os contratos de fide¡comiso mercantil se realizarán mediante escitura

públ¡ca ante un notario de la jurisdicción donde el fideicomiso se celebre.

11. IRREVOCABILIDAD.

Dada desde el punto en que las disposr'clones del contnto de ñdeicomiso no

podrán ser afectadas salvo acuerdo p¡ev¡o de los padicipantes, s¡emprc y

cuando en el contrato se haya estipulado cláusulas que pe¡m¡tan d¡chos

camb¡os.

10. SOLEMNIDAD.
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La ñduciaia por los seruicios prestados en la realización, antrol y vigilancia

del fide¡comiso está en derccho de pe¡cibir ingresos.

1 J. RESPONSABILIDAD FISCAL

El régimen tibutario ecuatoiano contempla al ñde¡comiso como una

sociedad en cuanto a fines tibutarios se refrerc, por tanto es sulefo pasVo

de impuestos.

14. FACILITADOR EN LA CONSECUCIÓN DE RESULTADOS,

H fideicomiso será utilizado como una henamienta de medio y de no de

resultados- La frduciaria llevará a cabo todos los encatgos sin embargo no

podÉ garantizar rcndimientos o resultados especfficos.

CARACTERíSTICAS DEL CONTRATO FIDUCIARIO.

EI contrato de ñdeicomiso tiene las slguienfes carccterfsticas en cuanto a su

esenc¡a juríd¡ca y su estructun:

1. Bilalenl. Pues implíca obligaciones reclprocas entre los contratantes.

2. Solemne, ya que al momento de su constitución todo ha de hacerse por

escrito y luego elevado a instruñento públ¡co.

12, ONEROSIDAD,
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3. Onéroso, pues tiene como objeto la utilidad de ambos contratantes.

4. Conmulativo, pues /as parfes se obligan a dar o hacer una cosa.

5. Principal, tiene vida prcpia y no necesita de otrc contrato accesono.

6. NormaÍivo, tiene un nombre que le pem¡te dist¡nguirse de otro contnto

cualquiera.

1. Fideicomiso de Administración

El objeto pimo¡d¡al de esfe tipo de fideícomiso rad¡ca en que los bienes

dados en fideicomiso al ser transfeddos a la frduc¡aria, podrán can@lar las

obligaciones contraidas por el fide¡com¡tente en favor de uno o varios

acreedores, ya que los ó,renes son transfeddos al patimonio de la ñduciaria

gue los inveñirá, cobrará, custod¡ará y controlaÉ.

CLASES DE FIDEICOMISO,

El ñde¡comiso vlsfo desde una ópt¡ca de operación bancaia, como medio de

¡nlermediación lucrativa del crédito, es un negocio lícito y ofrece vaiadas

formas de constitución atendiendo a las más variadas ne@sidades u

opoñunidades de ¡nversión. El fideicomiso puede clasifrcarse según la

Superintendencia de Compañías en su libto "FIDUCIA "(Bollini- Shaw

Boneu-Villegas, La Fiducia, Supeintendencia de Compañías, Consejo

Nac¡onal de Valorcs, Qu¡to-Ecuador 1996. pag.213) de Ia siguiente manera:
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2. Fideicomiso de lnversión

3. F ide i co m iso TÉtame ntarí o.

Cumple con la voluntad del frdeicomitente de que a su muefte la frduciaria

recibe la totalidad o parcial¡dad de /os ó¡enes con ¡nstrucciones específrcas

en cuanto a destino y beneñciarios.

La fiduciaria aparece como beneficiaria del seguro de vida del ñdeicomitente,

el cual especiñca la finalidad que ha de darse a la suma de dine¡o de ese

seguro .

Para este tipo de fideicomiso, el fideicomitente dispone fondos a actividades

que retñbuyen atrcct¡vos rendim¡entos( actividades comerciales, alquiler de

bienes rafces), puede ser utilizado en la administración de fondos

consf,Iurdos por ahonos, pan fondos de bienestar social, pen§ones de

errpresas o enfetmedad, efc. Los recursos pueden tener fines especílfcos o

vaiados de acuetdo a las directices dadas por el cliente, en cuanto a plazos

y moneda, asi como la confomación de portafolios independientes.

4. Fideicomiso de Sequros.
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Asignado a ent¡dades de crédito como agentes ñscales para la

administrac¡ón de fondos designados a la concesión de créditos directos o

redescuento de créditos otorgados

Contratado por el frdeicomitente con finalidades tales como: educac¡ón, pago

de pens¡ón de alimentos, rentas vitalicias ent¡e otras. En esfe caso e/

f¡de¡comitente asigna a la fiduciaia bienes para aseguralse el capital y su

renta con fines dete¡minados.

1.2 DEFINICIÓN DE INMUEBLES EN FIDEICOMISO

En esfe tipo de frdeicomiso se transfre¡e a nombrc de la fiduciaia bienes

inmuebles para ser admin¡strados con la única final¡dad que es el desanollo

de proyeclos inmobiliaios de acuetdo con las instrucciones del contnto del

negocio frduciaio. Se entenderá como inmueble todo b¡en que dada su

naturaleza tiene imposibilitado su tnslado. Entrc los benefrcios de esfa c/ase

de ñdeicomiso tanto para los empresaios- ,r,versrbrlstas como para las

cont,€,pañes del contnto esfán /os de;

1. Minimizar riesgos de üpo legal y económico

2. Acceso pleno a frnanciamiento.

5. Fideicomiso del Gobierno.

6. Fideicomiso de Renta.
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3. Transparencia y seguridad en la contratac¡ón y que su inve,"s,¡ón será

conectañente canal¡zada para el desanollo del prcyecto propuesto.

CLASIFICACIÓN DE LOS INMUEBLES EN FIDEICOMISO.

Atendiendo a la clasif¡cación hecha por el Lcdo. Jesús Robalino( ¡nfomac¡ón

de documentos del Diplomado en Fide¡comiso Mercant¡|, Agosto 1997), los

frdeicomisos ¡nmobiliaios pueden tipifíca§e de la siguiente nanera:

Utilizado con el propósito de que el prcpietario de un teneno de dimensiones

considerables, lo afecle mn el ñdeicomiso con m¡ras a prcyecciones

turísticas, designando al mentalista del proyecto amo ñdeicomisario. Al

concluirse la obra los deechos soóre e/ inmueble señn ototgados a otros

f¡deicomitentes nacionales o extran¡eros, para su administración y uso o

algún otm benefrciario designado en el @ntrato.

2. Maouiladoras

Con el empleo del frdeicomiso en esfra caso en pafticular, a una empresa se

le concede la autoñzación del uso y aprovechamiento de inmuebles para

f¡nes de sus actividades fabriles.

7. Desarrollo Tu¡ístico.
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3. Administnci6n de fondos derenfi2er una con strucc ión

Aqui el fideicomiso cumple una función fiscalizadon con respecto a fondos

destinados para la construcc¡ón de cieña obra inmobiliaia, asegurando el

conecto manejo y canalización de los fondos para los fines contratados.

4. Adminisfración de fondos de venta de inmuebl*.

Este fideicomiso trabaja directamente con la prc-venta de los proyectos

inmobiliarios, habitacionales turísticos o urbanos, ya que en la mayor parte

de /os casos son promocionado$ y vendidos mucho tiempo antes de la

culminación de su construcción. Aquí se busca que cada comprador tenga la

total seguñdad que /os pagos será n destinados a la,eal¡zación del proyeclo .

5 .Con¿om¡n¡os en t¡e

El propietaio de un inmueble acude al frdeicomiso como frgura, contando

con el aval de la ñduciaria para que declare el Égimen de condomin¡o sobre

las unidades y áreas comunes que lo const¡tuyen.

ctggsPoL
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6. llénla de conjunlgs horizonlales de condominio sobre tenenos en

El f¡deicomiso atibuye de¡echos al promotor inmob¡liaio sobrc un teneno

prcp¡a con el objeto de construir un prcyecto de andominios. El negocio se

liquidará de acuerdo a un ¡t¡neraio de pagos.

cte

PARTICIPANTES DEL PROYECTO INMOBILIARIO.

. Lj'-E,!!@.

t El Gruoo P¡omotor.- Confomado por los inveBionistas, construclo¡es y

dueños del tefieno y/o dueños de la idea.

. Gerenle del P¡ovwto .- El cual tiene a su cargo la planificación y la

elaboñc¡ón del ptoyecto en sl, su presupuestac¡ón, caodinación de ventas y

además aclúa como ente de conexión entre el grupo prcmotor y la frduciaria.

. Junta de Fideicomlso.- Se encuentra conformado por:

1. Los representantes de la ñduciaria.

2. Autoidades del grup promotor.

3. Compañla Constructon.

4. Fiscalizador del Proyecto.

fideicomiso.

7. Unifaniliarur.

L Fraccionamientos.

Los pattic¡pantes gue cgmparten sus ,hfeleses en el negocio fiduciario son:
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5. Gercnte del Proyecto, que cumple con la frnalidad de real¡zar el

seguimiento exhaustivo del desanollo del proyecto.

. FiscalizadoÍ Realiza el control y v¡gilancia de: pesupuestos, planes del

proyecto y los costos adjuntos al mismo.

Beneficiarios. Los potenciales compradores, lnyers,onisfas y demás del

grupo prcmotor.

1.3 DEFINICIÓN DE FIDEICOTTISO EN GARANTíA.

En este caso, el fideicomitente transfrere bienes o dercdos a la ñduc¡aria

con el prcpósrto de cubrir paga de obligac¡ones a su cargo a un tercero en

calidad de acreedor. Esta frgun genen seguridad a los acrcedorcs en la que

rcspecta a la otorgación de créditos, ya que los bienes transfeidos entran a

formar pafte de un patrímonio autónomo quedando bajo la total

rcsponsabílidad de Ia frduciaria el manejo de los mlsmos-

En el contrato de constitución del negocio fiduciario , se pond¡án clañf¡car

cláusulas de reembolso de los b¡enes frdeicom¡tidos, cuando las obl¡gac¡ones

hayan sido saldadas. No siempre el ñde¡comitente deberá ser el deudor, ya

que una de las pañes apoña la ganntla y la otra pafte se compromete a

cumplir con las obligaciones. Se pdrá hacer uso de la garantía siemp¡e y

cuando las obl¡gac¡ones no hayan sido cumplidas debidamente.
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El fideicomiso en ganntía ofrece ventajas muy atractivas tales como:

1. Los b¡enes al fomar pañe de un patrimonio autónomo se libenn de

embargos o gravámenes que podrlan afectados d¡rectamente, en caso

de que el deudar se declare en quiebra.

2. El fideicomrtenb (deudor) no es privado del uso de /os ólenes, solo del

usufructo de ellos al ser dados en fideicomiso, adopta entonces la

postura de depositario.

3. Evita ju¡cios latgos y tediosos que detienen la ¡ecuperac¡ón inmediata de

los haberes por parte de los ac¡eedorc§

4. La contratac¡ón del ñdeicomiso en ganntía, cubiñ las obligaciones

hasta el monto en que los bienes estén valuadas a su venta; en caso de

que las obl¡gaciores no sean cumplidas por el deudor ningún oto b¡en se

ve comprometido.

5. Garantiza openciones creditic¡as contraídas con el beneficiaio por pafte

del frdeicomitente.

Todo bien o derechos soóre esfos estipulados en el contrato, deberán estar

totalmente l¡bendos de cualquier gravamen o limitación que altere su libre

uso. El prccedimiento a segu¡r para que un bien inmueble forme parte del

contrato es que el bien inmueble sea puesto a favor del fiduc¡ario a través de

un testimon¡o de escritura del contrato de frdeicomiso el cual ya habrá de

estar inscñto por un notaio en el Registro Público de la Prcpiedad.
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II DIAGNOSTICO DEL AMBIENTE FIDUCIARIO
ECUATORIANO.

2,1 AMBIENTE ECONOMICO

2.1.1 CARACTERíSTICAS DEL MERCADO

El me¡cado frnancie¡o ecuatodano está tremendamente influenciado par la

situación macrceconómica del pals, las medidas económicas tomadas por

los gobiemos cualguiera que fuese su tendencia ideológica af*tan de

manerc decisiva en los me¡cados financieros. Además cabe rccalcar que el

s¡§ema financ¡ero ecuatoñano pudiera verse afectado actualmente Wr la

bien llamada "gripe ñnanciera", rcsultado de la dura cñs¡s mund¡al que se ha

hecho prcsente dunnte este año con mayor fueaa y que para estos

momentos ha contagiado y ha hecho tambalear a más de una economia-

Sl álen /as rcpercus¡ones de esfa cr.s,s frnanciera mundial no han afectado

de manera tan notoria a nuesfm mercado butsátil, como en ofros par'ses en

donde este mercado ¡ealiza negoc¡aciones de gnn envergadura

diariamente, esfas sl se fraría n notar en lo que concieme al ámbito
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comerciatl, debido a /as esfrechas retaciones de expottac¡ón que nuestro

país mantiene con /os países asiáticos y eurcpeos, /os cuales han sido los

protagonistas pincipales de esfa cís,s.

El Ecuador mantiene actualmente una tasa del 24.09 96 de crecimiento

anual en ahonos, tasa que está por debajo del n¡vel de inflación que en

es¿os fiornentos rodea el 42.6%, lo que deja entrever gue esta s¡tuación no

es atadiva para un inversionista, el cual esperaría gue s¿rs rend¡mientos

financieros esfén por encima del nivel de inflación, demostrándose que no

existe un crecimiento reaf .

Es culoso obseruar que el ínve§¡on¡sta ecuatoriano ha optado por elegir a

/os depósifos en moneda extranjera como su pimen opción de inve¡sión,

seguros de gue sus rend¡mientos no sufrirán devaluaciones ni pérdida de

poder adquisitivo; beneficiándose dÍa con dta del tipo de cambio

continuamente en ascerso, dado por las condiciones de política cambiarÍa

tomadas por el Banco Central como lo son las bandas cambianis.

La crsls tanto polttica como económ¡ca y por qué no mencionar la honda

cisis fiscal que afronta el Ecuador desde el año de 1995, han deteiorado su

sistema f,nanciero, evidenciado en la l¡quidac¡ón forzosa de alguno de sus

¡ntegrantes (Banco Continental, SolBanco y Préstamos), ha sido bastante

difícil atraer invers¡ón fresca a nuestro mercado, para esto las ¡ñstituc¡ones

I Yer cuadm 2.1 de lntercambio Comercial.
2 Ver información del cuadro 2.2 Previsiones Económicas.
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financieras han tenido que incuñonar en una caÍera por captar rccu/§,os,

promeüendo a/fas fasas de hfeÍés por esfos-

Esta situación ha ocas¡onado un efecto en seie, ya que resultado de lo

anterior es que los créditos se encarecen cada vez más pan los que tntan

de obtener uno e impagables para el que ya adquidó uno debido a las

elevadas fasas gue los bancos cobran. El mercado se caractedza también

por la tremenda falta de cultura frnanciera, la cual afecta al momento de

etegir los instrumentos financie¡os a los cuales destinar /os /,eculsos

económicos de /os rn verslozsfas.

3 Ver intbrmación del cuadro 2.3, Montos negociados en renta fija y variable
a Ve¡ información del cuadro 2,4, Casas de V¿lo¡es miembros de la BVG.

Los instrumentos de rcnta frja son los más apetecidos, pues le aseguran al

inversion¡sta un rendimiento más atract¡vo al frnal del plazo de inversión.

Causa de esta tan marcada p¡eterencia ¡mp¡de que se clidja la atención

hac¡a inst¡umentos que rcnta variabtes destinándose un monto menor de

/ecursos financieros para este frn, de aqui et ¡ncipiente mercado butsátil con

el que antamos en donde sólo cotizan y ofrecen acciones de emplesas

nacionales, pudiendo tañar algunos días o meses en coloÚ,a,,s,e las

Acciones en manos det púbtico. Existen vaias Casas de Valoresa que se

esfuezan por fortalecer el mercado butsáü|, perc ven lim¡tadas sus

opo¡tunidades al encontra§e con el p@o interés por parte del público en

es¿e secto,i
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2.1.2 GRUPOS FINANCIEROS A CARGO DE PROYECTOS,

La información gue se expone a continuación se recopiló mediante

enf,evrSfas rcalizadas a las autoridades encaryadas del área frduc¡aria de los

respectivos grupos financieros. Es rclevante recalcar que la mayor pafte de

los proyectos a cargo de /os grupos se encuentran en su mayoría aún en

construcción. Las personas entrevistadas se muestran segu¡r¡s al exponer

que el fideicomiso es la mejor manera de llevar a la rcalidad proyectos muy

amb¡c¡osas que de otra manera se hubiesen quedado en el papel.

Resa/fan que los p@moto¡es se muestran contentos con los rcsultados hasta

ahora obtenidos, sin embargo les preocupa sobre manera gue el cuerpo

legal que ige este tipo de negoc¡os aún no esté muy claro, pues las reformas

recién hechas en la Ley de Mercado de Valores si brbn /es ha dado un mejor

marco legal de acción, todavfa quedan aspecfos que no tienen regulacíón,

temen que el frdeicom¡so sufta deteioros en su composición por entidades o

personas rhescrupulosas que desvlen /os noáles lines del Fide¡com¡so hacia

infereses ceados y que alecten a este rcbándole c¡edibilidad, su pincipal

cancteñstica.
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GRUPO POPULAR.
C?&

¿

Entrev¡stado: Sr. David Cobo.

El grupo Popular es sin duda el lider en cuanto a ñdeicomisos y Io es tamb¡én

del sistema frnancie¡o. Los acfiVos que posee rcp¡esentan el 16.5% del total

de los que poseen los demás grupos financiercs. El área de ñduc¡a funciona

en el banco desde hace 5 años aprcximadamente, se inició en la ciudad de

Quito, enfocando sus ñdeicomisos inmobiliaríos especialmente a la

realización de Centros Come¡ciales, y Edifrcios de Oficinas. En la capital

tiene a su cargo prcyectos ¡nmobiliaios en el ámbito recteacional, como lo

son los Clubes Socrbies. Su target pan es¿os p/oyectos está enfocado en los

segmentos medio alto y alto, a quienes otrecen sus servrbrbs y canalizan sus

estrategias de marketing.

El banco Popular comenzó su actividad ñduciaria cuando aún la ley no

t¡pifrcaba totalmente al nqocio frduciario, en aquel ertonces tnbajaron bajo

el marco legal inc¡p¡ente existente hasfa ese momento. El área ñduciaña es

constantemente supervisada por las autoridades del banco, esta mantiene

un exigente control en /as obras superu¡sa gue se esfén real¡zando a la

veloc¡dad adecuada, s¡n descuidar detalle alguno.

Fiducia, del banco Popular, con§den que § bien existe competenc¡a

confome elfideicomiso generaliza su uso, e//os siempe tendrán la delantera

por la expeienc¡a y el prcfesionalismo gue han mantenido desde siemp¡e y

que los caracteriza. Cuentan con la coñfianza de ¡mpoftantes promotores
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locales e intemacionales, ,os cuales les prcponen prcyectos de todo t¡po,

pero el banco realiza un p¡ofundo y minuc¡oso análisis de esfos, pues no

todo proyecfo es viable, por muy bueno que pueda este parecer.

Ellos basan el éxito de los proyectos en la prc-venta de los proyectos, con los

puntos de equilibrio que al final es lo que convieñe en viable un proyecto, es

decir que se venda por si solo, ya que en ocasrbnes el p¡oyecto se vende

cuando aún no se ha puesto ni siquiera la primera piedra, se vende la ilusión

al cliente de lo que será el proyecto cuando este esté realizado.

Alegan que la competenc¡a entre las ñduciaias será por /os promotorcs de

los proyectos mas no por el segmento al cual se d¡rija. En cuanto a costos

rccatgados al banco, el proyeclo que el ban@ toma a su caryo depende en

su mayoña del monto en ¡uego, pues /os cosfos en los que incufle el banco

si bien no son a/fos si son rcprcsentativos y deben ser cubiertos.

En lo que rcspecla a prcyeclos en sf, por ahora se encuentñ manejando los

srgurbnfes:

1. Ptoyscto. "CLUBDECA¡TPOARRAYANES'

Ubicación Quito

2 Proyecto: "SHOIS"

Ubicación: Guayaquil.

3 Proyecto :

Ub¡cación :

*WORLD TRADE CENTER"

Guayaquil
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GRU PO FINANCIERO PACíFICO

Entrevislado : Ab. Cinthya Alvarez.

Encargada de la pafte legal de F¡deicomisos

El grupo ñnancierc Pacíñeo por el momento tiene a su cago un proyecto de

f¡de¡com¡so, en la provincia de Manabí, en la ciudad de Poftoviejo. El

proyecto se inició rccientemente, ya que el banco con su sucursa/ en dicha

ciudad ¡ealizó una excelente campaña de prc-venta del prcyecto, alcanzando

el punto de equilibrio rcqueido para poner en marcha la construeión de este

amb¡c¡oso proyecto urbanístico. El proyecto se denomina "PORTONUEVO",

consisfe e, 60 casas en una u¡banizac¡ón con fodas /as comodidades

regueridas a este nivel.

H segmento al que apunta satisfacer el bana con la realizac¡ón de este

proyecto son ,os c/ienfes del mismo banco, que mantengan cuentas en él y

hayan demostrado tener una capacidad de endeudamiento sufic¡ente pan

acceder a este sistema de crédito.

El Banco del Pacífrco ha asum¡do la intermediación en esle caso para ofrecer

a sus cÍbnúes la opoñunidad de disponer & una línea de cÉdito ágil y

cal¡f¡car como potencial comprador de una de estas yrv,e/,das. El cliente

aporta @n cuotas mensuales dunnte el lapso de año hasta cubir el 25 ot6

del costo total de la vivienda. Una vez concluido este peiodo el cl¡ente
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propone o el banco sugierc la manera como este puede teminar de pagar el

resfo de la deuda. El Banco del Pac¡frco mantiene el dominio soóre /as

viviendas dunnte el pimer año, así que no teme incufiir en una afta caftera

venc¡da, en el caso en que un cliente no cumpla an cierto número de cuotas

mensuales, el bana ,enegoc¡a la vivienda con otro potencial comprador,

perdiendo el pime¡o todo derccho sob¡e la vivienda.

Entre los proyectos futuros del banco están:

Proy*to:

Ubicacíón :

REAL ALTO. Complajo Habitacional.

Punta Blanca. P¡ov¡nc¡a del Guayas.

Ofuos proyectos en la ciudad de Qu¡to, que aún no son de dominio ptiblico,

por estar aún en conversaciones.

GRUPO FINANCIERO DEL BANCO DE GUAYAQUIL.

Proyecto :

Ubicación: Guayaquil

El Hosp¡tal Memoial det Ecuador es un proyecto a caryo de la

administradora de fondos del Banco de Guayaquil. El f¡nanciamiento del

proyecto está dado por la paft¡cipación de 150 méd¡cos ecuatonanos; el

plazo para la rcal¡zación del prcyecto es de dos años, el costo de la ¡nvers¡ón

será por un total de 12 m¡llones de dólares.

HOSPITAL MEMORIAL DEL ECUADOR
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El Banco paftic¡paÉ de manera integnl en la ejecución del prcyecto ya que

una parte del ñnanc¡am¡ento se obtendñ med¡ante desemóolsos per¡ód¡cos

por pañe de los médicos pañicipes al moñento de iniciar el proyecto hasta

alcanzar el punto de eguilibio deseado; m¡entras que el Banco

posteriormente otoryará segú, sea el caso créditos a los médicos para

seguir cubriendo sus apoltes. Por otra pafte el Banco de Guayaquil ejercerá

el papel de asesor y se encargará de financ¡ar el equipamiento a laryo

plazo del hospital.

Este ambicioso plan pan mejorar los servrblos de salud, estará ub¡cado en

un teneno comprend¡do enfre /as avenidas Fnncisco de Orcllana y Juan

Tanca Marcngo, al nofte de la ciudad de Guayaqu¡|.

Este p¡oyecto ñduc¡ario muestra una variante muy interesante, como lo es

que /as médicos serán accionistas propietaios de forma equitativa del

hosp¡tal, no con esto descañan la posteior incudón de más invedonistas,

es decir será una compañÍa de cap¡tal abie¡to. El mayor benefrcio de esta

El hospital contará con un árca de construcc¡ón de aprcximadamente 12 m¡l

metros cuadrados en una extensión total de 20 ñil metrcs cuadrados,

estará equ¡pado con la más avanzada tecnología médica, similar a

cualqu¡era de los más gnndes cerflos aslsfenciales norteameicanos. Los

médicos emprendedores de esta idea planifrcan conve¡ti¡lo en un centro de

divulgación de avances ñédicos.
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forma de frnanciamiento adica en que inicialmente el hosp¡tal no estará

endeudado, lo que le bñnda la oprtunidad de obtener déd¡tos luego de su

construc;cbn p a ru equi p ami ento.

Proyecto a carso de: FUNDACIÓN MALECÓN 2oN.

Proy*to:

Ubicación:

MALECÓN 2UN.

Guayaquil.

H proyecto MALECÓN 2ooo' cuenta con et apoyo incondicional de la

Mun¡c¡palidad de Guayaquí|, prcsidida por el lng. León Febres Cordem,

Alcalde de la ciudad de Guayaquil. La idea suryió an la frnalidad de Éscatar

El potencial tutístico, rccreacional y comercial del centro h¡stórico de

Guayaquil. Es a decir de muchos un vetdaderc apo¡te al omato de la ciudad,

ya que por sus ca'a,cleñsticas se convertirá en un gran @ntrc reqeac¡onal

con áreas verdes, cenfros amerciales, seguidad, estacionam¡entos,

sendercs peatonales y espacios públicos.

El proyecto además de ¡escatar lo anteiormente señatado intenta

Econquistar la identidad histórica de esfe sector de la ciudad y atraer la

invers¡ón privada a esta zona rcscatando impoñantes patrimonios h¡stóicos

dejados de lado por el continuo crecimiento en la construcción de centros

Y er anexo ¿
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comerc¡ales totalmente cub¡eftos que rcstan inteÉs en activ¡dades al airc

librc.

Son fres las zonas en que se div¡de el prcyecto: Nofte, Centrc y Suf con /as

s¡g uie nte s caracterl stic as:

Sector Norta. Ente tas calles P. lcaza y el BaÍio las Pellas. Contemplará el

aspecto comercial, cultural, rccraat¡vo y furfstico.

o Cent¡o Comercial con más de 300 locales, agencias bancarias, cent¡o de

com¡das, cines, rcstaunnfes, cafés.

. Mu*os.

o Paques ecológicos.

. Apañ Hotel

o Pista de patinaje.

¡ Esteros aftifrciales pará paseos en bote.

o Patqueadeos.

Sector Centro: De carácter cívico y cultural. Comprend¡do ent¡e las calles

Colón y P. Icaza.

Contará cgn:

o Galerfa de expos¡ciones.

o Teat¡o al airc libre.

o Club náutico.

c Embarcaderc y estación vial.

. Patques.
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Plaza Civica.

Torre Morisca

Secror Sur.' Ub¡cado entre las calles Cuenca y Colón. Estará destinado al

amercio, área turística y popular.

Mercado sur rcstaurcdo y ampliado.

Centro Comercial Bahía, con 27O puestos de venta

Centro de comidas.

Agencias bancarias.

Estac¡ón fluvial y embarcadercs.

Paryues con juegos ¡nfantiles.

Parqueos con vigilancia.

L

Provecto a carso de: BANCO FINANCORP.

Proyec.to: URBANTZAC//ÓN rcRTOF//NO.'

Ubicación: Guayaquil.

La ufuanización 'Pottof¡no ', está ubicada en el Km. 11 % vía a la costa.

Está en el mercado desde 1993, el laryo lapso de tiempo desde la fecha de

lanzamiento del proyecto hasta hoy radica en que al principio no fue

manejado con punto de equilibrio lo que ha retrasado la venta de tenenos y

t Ver anexo 4.
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v//as. Los dueños de esfos felrenos son pelsoras naturales, /os cuales /os

han dado en ñdeicomiso a Financorp.

Financotp ¡ntenta con esta utbanización ofrecer srm¡,irares características a

las presentadas por las uúanizaciones vía a Samborcndón, exclusividad,

seguñdad, vías de acceso más p¡óx¡mas, entrc otros benefic¡os, pero con

una ma¡cada d¡ferencia en cuanto a prec¡os. Su segmenfo es la clase med¡a

alta. Consideran que la vía a la costa tiene tanta potencialidad como la

of¡ec¡da por la vÍa a Sambo¡ondón.

2.1.3 IMPUESTOS Y COSTOS DE ESTRUCTURACION.
c¡8-a§¡o¿

Posteríormente un prcyecto de ley donde se promovla que el fideicom¡so

só/o sea visto en el ámbito tributario como un agente de rctención y de

percepc¡ón de impuestos, asf como que sea exonerado de los impuestos

mun¡cipales, fue aprcbado rec¡entemente; con esta refotma las fiduciarias al

celebrar un contrato de fideicomiso se les exonera de la totalidad de

Según la ley Genenl de lnstituciones del Srcterna Financie¡o ecuatoriano,

hasta jutio cle 1996, /os áienes inmueble§ transferidos at título ftduc¡aio se

encontraban exentos de impuestos por transfe,enc¡a de dominio, ya que

dicha trasferencia no es onercsa ni gratuita; sin embaryo en las refotmas

hechas en la ley antes mencionada el pago de los impuestos municipales

no se los tomó en cuenta y aún eran cobndos.
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impuestos, pero no con esto se /os evade solamente que la promoton los

mantiene en su contabilidad como gasfos de ñdeicomiso /os cuales son

cubieños por los compradores ñnales de inmueble al tetmino de este, siendo

ellos quienes los cubran, con esto se benefic¡a enormemente al fideicomiso

¡nmobiliaio en cuanto a Éducc¡ón de cosfos.

I M PU ESTO S M U N I C I P ALES.4

1. ALCABALAS-
CIE¿§.(,¿

La Ley de Régimen Municipal, en su Att. 351, establece que el traspaso de

b¡enes a titulo de fideicomiso generaba un impuesto de alcabalas pero al

parecer sólo se rcfeda al frdeicomiso civil, ya que el mercantil aún no se

encuentra ¡ncotporado a nuestra legislac¡ón.

2 IMPUESTO DE REGISTRO

Iodos /os actos, contratos o documentos involucndos en la transferencia de

un bien inmueble que deben registnrse en la oficina del Reg¡sfio de la

Prcpiedad, deben pagar un ¡mpuesto de rcgistro, según lo establec¡do por la

3 Los bienes muebles están sujetos a impuestos fiscales.
a Los impuestos que se enumeran sólo son para los bienes inmuebles afectados en fideicomiso

A cont¡nuac¡ón se detallan tos ¡mpuestos que debe cubir actualmente el

frdeicomiso:
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Ley de Régimen Munic¡pal, en su Art.363. En sí /os gasfos por este oorcepto

no excederán del 12 al 15 ?6 del valor de inmueble

3. IMPUESTOS ADICIONALES.

Entre los impuestos adicionales al de alcabalas, se debe cubñr el 1% para

fondos escolares de /os Conse.¡'os Ptovinciales y el 0.5% para la Junta de

Defensa Nacional. Además el impuesto predial y otrcs fasas murrrbipales.

Con respecto al impuesto de Plusvalía, el ñdeicom¡so no lo debe cubñr ya

que este impuesto se genera en el momento en que se ejecuta la

transfercncia de dominio a t¡tulo de compra venta y en el caso del ñdeicomiso

esta transfercncia es a tífulo ñduciario.

El Fideicom¡so Mercantil según el Aft.94 de la Ley de Mercado de Valores es

tomado como una "soc¡edad" para frnes tributaios; enüdad que aunque

carente de persona jurídica, constituye una entidad ec,onómica @n un

patrimonio ¡ndepend¡ente del de sus m¡embrcs. Por ser una soc¡edad &be

el ñdeicomiso contar con lo s¡guiente: un RUC, debe declarar, liqu¡dar y

pagar el impuesto a la renta, llevat contabilidaf por sepando de la

¡nstitución que lo maneja y una confabilidad por cada uno de los frdeicomisos

constituidos, declanr y pagar el anücipo de impuesto a la renta (efeclivo

' No sujeta al Sistema De Corrección Monetaria. CTB.E§PO[
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después del segundo año) , será agente de retenc¡ón de impuestos, Ios

cuales deberán ser declarados y pagados,'

El fide¡comiso no está exento del pago de impuesto del 8% por @ncepto de

gananc¡as de capital o rend¡mientos financieros, estos ú/f7rnos le aseguran al

fideicomiso una fuente de ing¡esos, es decir ya que el fideicomiso puede

recibir apoftes tales como titulos valorcs o acciones u obtener una ganancia

de cap¡tal por intermed¡o de la compra venta de títulos valores o de

documentos ñnancieros. Ot¡o de /os ,mpuesfos que el ñdeicomiso debe

cubrir es el impuesto al valor agregado, lVA, actualmente Del 10% , para

todo bien mueble de naturaleza co¡poral que adquien el fideicomiso.

El fideicomiso está exento del pago al impuesto a la rcnta en los dividendos

distribuidos por este a los benefic¡arios del mismo; de igual forma las

ganancias de capital ,utilidades o rendimientos generados por los fondos de

¡nversión o por el Í¡de¡comiso.

2.2 AMBIENTE POLITICO Y LEGAL

Es impo§ble dejar de analizar este punto de trascendental impoñancia en el

momento en gue se piensa en atraer ¡nvers¡ón foránea al pa¡s. Puede hasta

' 'también se deberá tomar en cuenta el impacto tributario del diferencial cambia¡io

2.2.1 RESGO POL¡T|CO.
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creerse una utopla hablar de esfe tema con ,r,verslonlsfas extranjeros

profesionales, /os cuaies diversifican sus ,hversiores equilibnndo el iesgo.

La alta calificación a n¡vel mundial como pais conupto e igualmente resgoso,

sólo nos lleva a una conclusión, los inveñonistas deberían eliminar el iesgo-

paÍs diverc¡ficando sus rnversio nes, poniéndolas en diferentes secfores o

regiones y más bien no ex¡gir alta rentab¡lidad, perjudicando aún más el

retomo de su invers¡ón al trasladaÉe el enome peso de obtener mawr

rentabilidad al usuaio, quien es el que al frnal se ve perjudicado con Tarifas

e/evadas o descontándolo del valor de la emprcsa peiud¡cando al Estado.

Otro factor desalentador paru los ¡,hver§onisfas es e/ srsfema tributario

ecuatoiano, se grava a la inve¡sión con excesivos impuestos o /os suósidlos

mal enfocados que a la larya no benefician a nadie, solo le representan al

estado más gasfos o fuga de rccursos. No se ña tratado jamás la posib¡l¡dad

de crear impuestos que alienten a la inversión extranjerc o local, que la

incentive y beneficie generando el desanollo tan anhelado.

Uno de /os pocos benefrcios de los que podemos haer uso como

aeumento de venta es el Crédito Tríbutaio de lnversión, pero que hasta

ahora no se lo ha prcmocionado opoñunamente. Es as/ corno los impuestos

soó/e /as ganancias rcducen el beneñcio pñvado neto de la inversión, en

tanto que un créd¡to tibutario y la depreciación acelerada aumentan el

retomo de la inversión.
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Revisando un poco más a prcfund¡dad el panorama of¡ec¡do al ¡nveÉ¡on¡sta

tenemos indudablemente que tocar puntos como por ejemplo:

o El défrcilfiscal.

El mismo que redondea el 70/É del PlB, a corto plazo no existen soluciones

¡nmed¡atas que puedan ser tomadas y /as de laryo plazo tampo@ ofrecen un

panorama alentador para mejonr la imagen ptuy*tada intemacionalmente.

El estado está desñnanc¡ado y rcquierc de /eculsos se tramitan rcformas

f,scales impoñanfes con la ñnalidad de mejonr la recaudación, evitar

evasiones y ampliar la base de contibuyentes.

La fragilidacl clel sislema ñnanciero.

El cual se ha v¡sto tremendañente afectado por la s¡tuac¡ón

m acroeconómica, neces¡ta foftalecerse adquiiendo más solvencia, evitando

cnsrb de liquidez y endeudándose aún más an créditos otoryados por el

Banco Centnl. Sería idóneo la promoc¡ón de la capitalización de las

¡nstituciones, la fusión o venta entre instituc¡ones"

Como vemos fenemos bastante en que trabajar antes de mostramos

atractivos para los inversionisfas. Habría que empezar a trabajar en

opoñunidades y no seguir f¡jando sólo la atenc¡ón en las debilidades, por

e¡emplo si se iniciara Io más pronto posible la reconstrucc¡ón de la costa

afectada por el fenómeno de El Niño, se reactivaría la econom¡a, ya que se



empleada gran cantidad de mano de obn desocupada y por otrc pa,fe la

act¡va pañicipación de la emprcsa pivada, apoúando con tecnología,

recursos frnancieros frescos o aseso,Ía.

2.2.2 REGLAMENTACIONES LOCALES QUE R¡GEN AL NEGOCIO

FIDUCIARIO.

El negocio fiduc¡ario en nuesto pars se encuentta regulado por leyes

provenientes del Cód¡go Civil, Cód¡go de Comercio y la Ley de Mercado de

Valores en su capítula # 9, la cual versa soó/e /os Églamentos que rcgulan a

/as socredades Administradons de Fondos y Fiducia. Dichas leyes dedican

vaios de sus arfículos a discunir soóre /os prctagonistas del negocio

fiduciaio, las obligac¡ones de cada una de las pañes y sus de¡echos. Por

otn pañe expone las limitaciones de la ñducia en el Ecuador y las

¡nstituciones que tienen a su cargo la ¡egulación del mismo. Antes de pasar a

/as /eyes expuesfas en los cuetpos legales ariba mencionados, se hará

referencia a las razones por las cuales podrla daÉe por teminado este t¡po

de contrato.

Causas de la disolución del contrato de fiducia.

El contrato realizado con frnes frduciaños puede llegar a su fin por las

siguientes nzones:
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1. Enel momento en que cumple la función para el quefue celebrado.
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2. lnconven¡entes durcnte el tiempo del contrato. Pétdida o destrucr;ión total

de /os árenes dados en frdeicomiso, sin culpa alguna del Fiduciario: más

si la tuviere deberá pagar una ¡ndemnización por los daños.

3. Extinción del plazo convenido por la ley.

4. Mueñe del frduciante o del benefic¡ario, sin que se hayan designados

sustfufos.

5. üsoluc¡ón de la entidad frduciaia.

6. Fraude de los acrcedorcs.

7. Por ¡emoción o rcnuncia de la fiduciaia.

El negocio fiduciario está bajo la tutela de las Administradoras de Fondos de

cada uno de /os óancos de la localidad. Según la ley las adm¡n¡stradoras

son isocledades anónimas cuyo ob¡eto es admin¡strar los fondos de inversión

y fideicomisos previsfos en la ley de Mercado de Valores". Asrrmrsmo esfas

soabdades estarán bajo la supeMis¡ón y se regiñn por las normas

expuesfas en el Wlamento de la Ley de CompañÍas, el Código de Comercio

y el Código Civil y las dlsposrbiones d¡ctadas por el Consejo Nacional de

Valores. Las acciones o actividades no autoñzadas por la Supeintendencia

de Compañías esfarán su.refas a /as sancrbnes ¡mpuestas por la misma

¡nstituc¡ón.

El Art. 18 de la Ley de Mercado de Valorcs establece lo siguiente con

respecfo a /os órbnes suTetos del frdeícomiso: en los fideicom¡sos mercant¡les

que administre una sociedad Admin¡stradora de Fondos, los bienes del

ñde¡comiso constituyen un patimonio ¡ndependiente del de la Sociedad
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admin¡stndora, es decir esfos órénes no deberán confund¡rse o mezclarse

con los de la misma". Es así corno para llevar a cabo lo anteior la

adm¡nistradora llevará además una contabilidad por sepando de los b¡enes y

sus rend¡m¡entos, y una por cada negocio, aún si fuesen del mismo dueño

los bienes ofrccidos a la adm¡nistradora.

La ley define con claridad las func¡ones, de¡echos, obligaciones y

l¡mitaciones de la ñduc¡aia, del fide¡comitente y de los beneñciarios' . A

continuación en los aftículos 20, 21, 22, 23, 24 y 25 del m¡smo cuerpo legal,

especifican que los empleados y toda persona que trabaje dircctamente

para la frduc¡ada deberá guadar absoluta reseva acerca de las openciones

efectu adas com o ñduci aio.

El Código Civil€ , en sus añiculos comprend¡dos entre el # 767 al # 793,

exponen Io siguiente 5 : en el Añ. 778 prescribe acerca de ta proh¡bición de

const¡tu¡r dos o más ñdeicomisos sucesrvos. En su A¡t. 783 comenta otro

¡mpoñante aspecfo como lo es el de los fideicomisos testamentarios, los

cuales se deberán establecer sobre la total¡dad de la herencia, sobrc una

cuota determ¡nada de ella, o sobre uno o más cuetpos cieftos.

En los reglamenfos /ocales también se hace refercncia acerca de las

personas que constituyen el fideicamiso, sólo podrá ena¡enarse entte vivas

a 
Parte de esta información está descrita en el capitulo no. 1.

o Código Civil, Titulo VIII, De Las Limitaciones del Dominio y De ta Propiedad Fiduciaria.
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y transmiti6e por causa de mueñe, Wrc manteniendo la promesa en ambas

de gue se mantendrá indivisa y sujeta a rcstitución, bajo las mlsmas

condiciones que la inic¡al. El f¡deicom¡saño mientras exista la condición no

tendrá derecho sobre el ñdeicom¡so sino la simple expectat¡va de adquiilo.

Con rcspec:to a lo bienes inmuebles se esfab/ece que todo fideicomiso que

comprenda o comprometa un bien de esfe tipo deberá inscribirse en el

Registro pertinente. La propiedad de un bien puede anstituirse en usufructo

de una persona y en ñdeicomiso de otra. De la misma manera quien

constrtuyere un frdeicomiso puede elegir uno o t}?ás ñduciarios y dos o más

fideicom¡saños. Si se diera e/ caso que una petsona reuniere en sí

condición de fiduciario de una cuota y dueño absoluto de otra, ejercerá sobre

añbas los de¡echos de fiduc¡ario, m¡enfias la propiedad se mantenga

indivisible pud¡endo esta ped¡r su división s¡ asi lo desean.

5 Los articulos del Código Civil, del Código de Comercio y de la Ley del Mercado de Valores se

exponen como un resumen, más no están en su estado original como lo estuvieran en sus respectivas
fuentes.

A pesar de que t¡es cuerpos legales hacen ¡efercncia al fideicomiso en

nuesf/o slsfema legal ecuatoiano, el fideicom¡so tiene ain falencias en

cuanto a marco legal, no todos sus aspec os están reglamentados. Al

ñdeicomiso le falta mucho trecho por recoÍer y muchas sifuaciones que

afiontar para luego tener un eryo de leyes que lo amparen de mejor

mane¡a.
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Su trayectoria es rcalmente co¡la en nuestrc país y es por esto de su débil

existencia y presencia en el mercado. Este análr.sis del fideicomiso no

ahonda demasiado en la pafte legal por cuanto no es su objetivo y por Ia

poca disponib¡lidad de información con respeclo al tema.

2,3 AMBIENTE FINANCIERO

2,3.1 RIESGO FINANCIERO,

El mercado ñduciaio no con mucha diferencia de otrcs ofre@ cieños tipos

de iesgo, en esfe caso haremos refetencia acerca del iesgo frnanciero gue

afrontan los invedonistas en e/ negocio frduciaio. Son muchas /as

prcocupaciones que invaden las cabezas de los grandes ¡nversion¡stas, por

ejemplo en aspecfos fales como.'

1. lnsolvencia del deudor.

Esta insolvencia t¡ene que ver con el valor del dinero en tiempo presenfe, es

decir, incuñplir de manen total o pa¡cial con los pagos o que este no generc

los flujos de ingresos necesaios conientes y futuros para el cumplimiento de

la deuda, retrasando de esfá manera el coÍecto desenvolvimiento del

cmnograma del payecto a rcaliza,§,e.
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El deudor analizará si el pago de la deuda le imptica cosfos más a/fos gue /os

que tuvierc que cubir en caso de no cumplir con su obligación. En este tipo

de casos se lrace casi imposible el retomo del dinero dado en pÉstamo, a

menos que se pretenda real¡zar esta proeza por intermedio de acciones

legales bastante esfr?cfas, que fuercen al deudor para con la deuda. Es aún

más difrcultoso esfe caso cuando deudor y ac¡eedor no habitan en un mismo

espacio geográfrco y obviamerfe se rigen por leyes diametralmente

diferentes y que los obligan de manera desigual.

Los cosfos esta por demás deci¡lo se incrcmentan enotmemente, debido a la

fuerte inverción en abogados en búsqueda de soluciones- Entra tamb¡én otro

faclor en ¡uego, es la reputación, la cual quedaría afecfada pan ser tomado

esta emp¡esa, individuo o gobiemo en pos¡bles ptéstamos futuros. A nivel

intemacional si un gobiemo incuniese en este t¡po de l¡tigio sería

momentáneamente ¡etirado de la lista de prioridad en cuanto a flujo de

fondos extÉ,njems se re,te/'e, si volvierc a ¡ncunir en la falta /as sanciones

varlan según la magn¡tud del monto y las est¡pulaciones del contrato, siendo

estas, pivaciones aóso/ufas de fondos y las que decidiesen las paftes

¡nvolucndas.

crs.r§?oú

2. Análisis de costos.

I



Las sanciones aÍiba mencionadas sort bastante esfrbfas en cuanto a

contratac¡ones entrc gobiemos, por ejemplo podñan estar entre las

souierfes.'

1. Sanciones en el comercio ¡ntemacional.

2. Restdcción en el apoyo a las Exportaciones e lmpoftaciones

3. Altención de ías rclaciones intemac¡onales.

El incumplimiento acanea efectos a nivel intemo, como lo son la sub¡da de

/as fasas de inteÉs de manen exorbitante, para compensar en algo el alto

iesgo de invertir en ellos, atrayendo a los inversionistas ya que señan más

altas que las intemac¡onales. Pero eslas fasas podrían inaementarse cada

vez más si continúan los ¡ncumplimientos, hasta un punto en que ya no

serian atracfivas pan inve§ion¡stas extranjeros. De esta manera el país será

catalogado por la comun¡dad mund¡al como un pais de altísimo riesgo y

totalmente relegado como plaza de inversión.
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Podría enfreverse que esfas sanciones alectarían tremendamente a la

economfa del pa¡s, pero queda la duda de si en realidad afectan a los

deudores en tal punto que se vieran forzados a cumplir con sus obl¡gaciones.

Las operaciones de qédito sólo se verán en un amb¡ente más segum en

cuanto se de por sentado que las sanclones pueslas para |os

¡ncumpl¡mientos son muy seyenas y con rcpercusiones en aspectos óás,'cos

pan el deudot.
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Con respecto a nivel m¡c¡oeconómico, ,as ernpresas que se hacen

ac¡eedoras a invedones son analizadas en cuanto a:

1 . Tamaño de la empF-sa, con respecto a la ¡ndustia.

2. Activos netos de Ia empresa.

3. Su patrimonio, en cuanto más alto sea esfe se ¡ncrementan sus

oportunidades de hacerce acreedora a los fondos en p¡éstamo.

Si la emp,€.sa no calificare como ¡dónea para un préstamo, el proyecTo en

mente podrla frnanciarse mediante las ganancias reten¡das y Wr /os ihgresos

futuros que anojen su flujo de caja.

2,3.2 FUENTES DE FINA,NCIAMIENTO

Los prcyectos ¡nmobil¡arios ealizados mediante frdeicomiso gozan de un

f¡nanciamiento ptivileg¡ado, ya que se manejan de manera muy estrccha an

el concepto de punto de eguilibrio, con el frn de maximizar la prcvenla, es

decir la promesa de venta del proyecto; sin embaryo no es Ia única forma

como las ñduciarias han manejado los proyectos inmobiliaios, es común

tamb¡én el uso de fotmas mixtas de mercadeo de estos proyectos, es de esfa

forma como se puede conjugar la forma tradicional de f¡nanciamienlo, ya sea

med¡ante endeudamiento d¡recto, sin ser necesar'o alcanzar un punto de

equil¡brio determinado en cuanto a prcsentas..



En /os casos citados en la sección 2.1.2, que trata sobrc los proyectos

inmobiliarios actualmente en construcción, se puede citar a la uúanización

Portonuevo, del Banco del Pacífico, la cual es netamente ñnanc¡ado en sus

inicios por los apoúes mensuales de /os cl¡entes, /os cuales deberán cubir

hasta el 250/6 del costo total de la vivienda, con esfos aporfes se alcanzó el

punto de equilibrio deseado con el cual se confrrmó la viabilidad del

proyecto y se ¡nició la construcrción de las pimeras 60 casas en el mes de

agosto del presente año. El prcyecto a cargo del Banco de Guayaquil, son

los médicos, accionisfas dueños, los que apoñan /os reculsos frnancieros

necesarbs para iniciar el prcyecto, luego el banco puede otorgar créditos

para continuar con los apoñes

Una vez asignados /os ,rgcursos se procede a elegir el tipo de estrateg¡a de

inversión prcpuesta por el prcmotor del proyecto, /as esfrafeglas gue se

pueden utilizar son:

ESTRII IEG'AS DEi/Ny€RS IÓN,

El fideicomiso atiende en su estructuracíón a dos üpos de estrategias de

inversión, dependiendo de la responsabilidad que se asigne al ñdeicomiso.
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DISCRECIONAL.

Para este tipo de estrategia el cliente faculta al frduciario, pan que él

detemine e implemente /as decrsiones institucionales más convenientes y

adecuadas con rcspecto a /os reculsos disponibles, tomando en cuenta

niveles y objetivos de endimiento, liquidez, ríesgo, etc.

DISCRECIONAL CON RESTRICCIONES.

El cl¡ente des¡gna facultades y limitaciones al fiduciario pan el ejercicio del

negocio, tales mmo: riesgo del emisor, iesgo institucional, plazos, dando así

las directrices para las decis¡ones de ¡nversión de /os ¡ecursos asrgnados.

El cliente recibe periódicamente asesorla de acuerdo a la estrategia de

inverción seleccionada, pudiendo aprcbar o desaprobar las opclones

prcpuestas. AsÍ mismo el cliente está siemprc infomado por escito acerca

de las &cis¡ones de compn-venta, plazos, prcyecciones en ventas y

fraspaso de valo¡es.

2.3.3 POLíTICAS DE CRÉDITO

El fideicomiso como henamienta eficaz, ágil y eliciente para planear la

construcción de inmuebles ofrece los más altos niveles de garantia en lo

concemiente a políticas de c¡édito.

)
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Los prcyectos pueden gozar de un financ¡amiento d¡recto por pafte de los

pa¡fic¡pes, de los p¡omotores del proyecto o de los compradores fnales. Es

decir en cuanto a pollticas de crédito no setá necesado encasillarse en un

sólo método, pueden ser de Io más variados s¡emprc buscando la

conveniencia de los intercsados o de lo gue en su defecto lleve de manera

más ágil a fin término el proyeclo.

Ex¡sten planes de financ¡am¡ento mixtos, en donde como en el caso del

Hospital Memorial del Ecuador, el aporte ¡n¡cial hasta alcanzar el punto de

equilibtio será desemóo/sado por los méd¡cos y el rcsto se podrá financiar

con créditos otorgados por el Banco de Guayaquil. Asl m¡smo ex¡sten

prcyectos de condominios vacacionales en la playa que se manejan de

diferente manera, son condom¡nios de t¡empo compaftido donde el costo de

la unidad habitacional no só/o recae en un compndor sino que son más de

uno el que tiene a@eso a él-

De esfa manera los planes de ñnanciamiento se alusúan a /as neces¡dades

de los clientes y a sus presupuestos. Lo interesante de este s¡stema radica

en que la compañía que promociona estos condomin¡os puede trabajar con

varios segmentos a la vez, clientes de diferentes regiones del país, costa y

sieffa, ya que las tempora,das vacacionales no coinciden en una y otra rcgión

lo que permite que se aproveche al máximo el andominio dunnte todo el

año.
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Todo lo anteior puede llevar a pensar que el frdeicom¡so es una hemmienta

que otorga cÉditos al instante y no es asi: el f¡deicom¡so sólo cumple mn la

función de administrar ios recursos de la manera más efectiva, sin

desperdicios en plazos razonables, en fin hac¡endo rendir los recurso§

inviftiéndolos adecuadamente para obtener los mejores rendimientos que le

aseguren a quien construye y a quien rccib¡rá la obra que se lo ha hecho con

la más alta calidad de seruicio.

El frde¡com¡so a mi modo de ver reduc¡ré el número de obras inconclusas,

que por falta de pesupuesto o por mal manejo de esfos rlo se han logrado

term¡nar. Alentará a los gremios de ingeniercs civiles, arqurtecfos,

economrbtas, etc., a set más c¡eativos para que sus ideas comp¡tan ante los

promotores los que podrían s¡ so, de su agrado sacalos del papel y

construidos, incentivando la competitividad entrc los profesionales y

atrayendo más ¡nversión y desanolto al pals.

2.3.4 COSTOS ADJUNTOS AL PROYECÍO. ADMINISTARTIYOS Y

OPERACIONALES.

Los prcyectos inmobiliaios manejados a través de ñdeicomiso, disminuyen

sustanc¡almente /os cosfos de estructuración del proyecto, en lo que

conc¡eme a impuestos munic¡pales, impuestos prcdiales, lVA, entre otrc,s, ya

que funciona como un escudo frscal, que no debe ser compando en ningún

momento como una henamienta de evasión fiscal. Lo que se tnta de hacer

es aminorar cosfos del proyecto, es decir incentivar al promotor o al

n

E

E

T
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¡nveñonista con el pago de menores impuesfos de estructurac¡ón, pe¡o

esfos cosfos no desaparecen sino que sof, fras/adados hacia el consum¡dor

final, no con esto encareciendo sob¡emanen el producto ñnal

Un costo ñjo a considerar es la com¡sión que cobra la fiduciaria, la cual está

dada en base al monto total del prcyecto, por esto la ñduciaria evalúa ada

proyecto ya que si el mismo ¡nvolucra un monto muy reducido pudiera no ser

conveniente manejarlo a través del frdeicomiso ya que la comisión y otros

costos perjudicarían el bajo prcsupuesto del proyecto en discus¡ón. La

comis¡ón además de depender del monto de la inve¡sión será directamente

propo¡c¡onal a Ia cantidad de encargos desrgnados a la frduciaria. A más

encatgos más a/tos serán los cosfos de la com¡s¡ón. Pan aclarar lo

anteiormente dicho pdemos citar ejemplos:

Sl fuese el caso en que el ún¡co encargo que tuviere la ñduciaria fuese

Ia administración de flujos monetaios para ¡nveftidos y obtener

rcnd¡mientos que beneñcien a felceros (ñde¡comiso de estudios,

hercnc¡a, etc.), la fiduc¡aria sólo cobrará la comisión est¡pulada de la

admi nistrado ra de fo n do s.

Si por el contrario fuese la fiduciaria la que tuviere que admin¡strar los

¡eculsos, consegu¡t un préstamo adicional para affancar el proyecto a

concluiflo, contntar serv,brbs de fiscalización, mano de obra para la

rcal¡zación del prcyecto, supervisar y controlar la obra, contratar fuena

de ventas para promocionar la prc-venta del ¡nmueble, gestionar
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pem?rsos adicionales lnvolucrados con el p¡oyecto por solo enumerar

unos cuantos, entonces la frduciaia cobrara por cada uno de esfos

se/vrbios u n e com isió n.

La frduciaria podria tamb¡én tomar a su caryo la em¡s¡ón de papeles. con

la finalidad de captar recursos del publico para la construccíón del

inmueble por lo cual también hará efectivo el cob¡o de una comis¡ón.

Iodos los cosfos gue surgieren de la ejecución del proyeclo serár, puestos

en un rubro denom¡nado gastos fiduciaños, los que posteiomente serán

recupendos por intermedio del prcc¡o cobndo al consum¡dor frnal incluida ya

Ia utilidad. Quizás a s¡mple vista pud¡en ceerse que la comisión

encare@ría el proyecto, perc a decir de los entendidos se justifrca s¡ con el

uso de esta ñgun el manejo de /os recu,'sos es más eficiente y el plazo de

construcción disminuye lo que abarataría costos. Esfo se comprueba cuando

al comparar la manera trad¡cional de ejecutar los proyectos con los gue

ahora se @nstruyen a través de fideicomiso se puede notar que los plazos

de ejecución son meno¡es , ya que al extenderse el tiempo de anstrucción

los mateiales se encarecían incrementando el costo total. En ocas¡ones por

cumplir con el presupuesto se preferla sacrificar la calidad de los mateiales,

lo que en el cotto plazo se reflejaba en la @fta vída útil del inmueble,

rcpercutiendo posteñormente en reparaciones y cosfos de mantenimiento

muy elevados.
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Otro problema que saltaba a la vista era la desviación de fondos pot pañe de

la constructora o por pañe de personas inescrupulosas. Todo esto podría

mejorar si el fideicomiso se maneja con mucho s¡g¡lo, cuidando no desviar

sus fines y haciendo de esta henamienta la manera más segura de construir

soó/,e óases só/ldas.

2.3.5 SEGUROS vGASTOS FTNANCTEROS

Los seguros que la fiduc¡aia tuviere que contntar para llevar a cabo los

proyectos inmobiliarios no son muy d¡ferentes de los que se contratan

habitualmente para cualquier otrc ¡nmueble en construcción Segurcs de;

vida, mateñales, seguros ecológ¡cos. contra incendios, segums contra

terceros, seguros mun¡c¡pales. La fiduciaria podrá confrafar esfos seguros ya

sea con una o más asegundoras locales o extranjens o an la misma

aseguradon del grupo frnancierc.

Los gastos ñnancieros pueden darce por concepto de emisión de papeles, ya

sea por no haber podido alcanzar el punto de equilibrio en el proceso de prc-

venta del proyecto o por necesidad de flu¡os de dinero ad¡c¡onales con los

cuales se obliga al frdeicom¡so por prcstamos a entidades frnancieras

pagando /os ,ntel'eses por este generado u originados por algún seruicio

adicional o Contratac¡ón de un estudio financierc adicional durante la

construcc¡ón del ñdeicomiso.



III ATRACTIVIDAD DEL NEGOCIO

3.1 COMPETENCIA. LOS GRUPOS F,,VA ,VC'EROS EN EL MERCADO

En el Ecuador desde comienzos de su h¡storia como república, para precisar

aún más en la épaca del auge petrolero, década de /os sefenfas, fue e/

nacimiento Nr así deci¡lo de lo que hoy son los llamados grupos financieros.

Los grupos se oiginan de la oligarquía ( agroindustriales y comerciantes) y

del seclor que se ded¡caba a la intermediación frnanciera, /os cuales

manejaban gran cantidad de flujos de dinero, que /es aseguraóa un poderío

económ¡co inigualable. Hoy por hoy algunos de esfos grupos se mantienen

en el mercado pero también se ha dado la aparición de nuevos gruWs que

se integran día a dla al quehacer económia con excelentes resultados y

peleando en el mercado por consofdarse @mo un grupo sól¡do.

Un grupo financierc es un conglomerado de emprcsas cuyos ,rfereses esfáñ

dados por las dife¡entes actividades produclivas que rcalizan: acf¡vidades en

la banca, industia, servlc¡bs, etc.; es tamb¡én un sinónimo de podet y

presenc¡a en el mercado. La mayor parte de los grupos financieros que
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exisfenfes en et Ecuadol se encuentran encabezados por un Banco y

pueden verse clas¡ficados en dos grupo* bien marcados : 1) El grupo

encabezado por un banco, o sociedad frnanciera privada, o coryoración de

¡nvers¡ón y desanollo: que posea una compañía de seguros y reaseguros,

soc¡edades de serv,b,bs frnanc¡ercs o auxil¡arcs, una casa de valores, una

adm¡nistradora de fondos y las subsidiarias del país o del exteior de

cualquiera de las empresas ¡ntegrantes. 2) Una sociedad contrcladora: que

posea un banco o una sociedad financ¡era Nivada o corponción de ¡nvea¡ón

y desanollo, una compañía de seguros y reasegurcs, soc,redades de

servicios financiercs o auxiliares, una casa de valorcs, una administndora de

fondos y /as suásldranbs del pais o del exteñor de cualquiera de las

empresas integrantes.

I Ver cuadro l.l Grupos Financieros en el Mercado

Actualmente están reg¡stradas en la Supeñntendencia de Bancos 27 grupos

f¡nanc¡eros, regulados por el Banco Central del Ecuador. Los grupos

financieros sorl /os pelson ajes centrales de la economía nacional por la

d¡versidad de act¡v¡dades que realizan y /os secfores a ios que desfinan sus

Recursos. La @mpetenc¡a entre ellos es bastanfe fuefte, ya que como se

dijo anteriormente Ia mayor pañe de e//os se encuentran encabezados pot

bancos. Existen en el pais alrededor de 41 bancos, demasiados para tan

pequeño mercado, es por esfo que los bancos con el rcspaldo de un grupo

se manüenen a la cabeza del mercado, y es obvio pensar que cuentan con la

mayor pafticipación de mercado, la mayor cantidad de captaciones y la más
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El metcado financierc ecuatoñano se áa w§fo muy agitado durante este año,

debido a la liquidación foaosa de dos de sus áancos, So/Banco en los inicios

del preseñte año y rccientemente el Banco de Préstamos, que a pesar de

contar con el amplio apoyo del Grupo Peñafiel, tuvo gue liquidar; fodo esfo

sin olv¡dar la l¡quidación pero posteior rccuperación del Banco Continental,

también cabeza de Grupo del holding de la Famil¡a Oñega. Las

ansecuencias de esfos evenfos que aunque parccen similarcs se han dado

por razones diferentes, sólo han dejado sembndo en Ia comunidad una

profunda inseguridad de a quién encatgar el manejo de sus ahonos, ya que

a pesar de ser bancos con respaldo de grupos podel'osos han caído, el

ahonista ecuatoiano no puede prcver esfos sucesos, ya que a mi parccer la

entidad de @ntro¡ no informa con anticipación la situación rcal del sisfema

f¡nanc¡ero, pero hay rccalcar así mismo que no lo puede hacer s¡ las m¡smas

2 Tomado de forma textual de la revista Gesüón , "Quién es Quién en los grupos financieros", Marzo
l99E,pag. t0.

amplia gama de se/viclos financieros; mientras los más pqueños tratan de

sobrevivir en el mercado por debajo de los 1O0.O0O cuenta ahonistas, lo cual

/es ocaslona áasfanfes problemas para mantenerse firmes en el mercado.s

Esfas i,hsfi?uco nes trabajan bajo situaciones altamente ,'esgosas, se

mantienen en actividad facilitando créd¡tos a fasas óasfanfe atractivas. Los

segmentos a los que apuntan son: créd¡tos personales, créditos a emplesas

medianas o pequeñas con producc¡ón mín¡ma, t¡emendamente endeudadas

y que no podrían tener acceso a un préstamo en un banco un poco más

grande.
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instituciones mant¡enen atrasada su contabilidad, lo cual no permite reflejar

fehac¡entemente el estado real de la ¡nst¡tución.

Rec¡entemente fue publicado un rank¡ng de la frtma Moody's lnvestors

Service en donde posiciona al sistema ecuatoriano en el númerc 57 de

entrc 73 paises. El Ecuador tiene una calificación muy similar a la que

rec¡ben países tales como: Líbano, Croac¡a y Eslovaquia. A pesar que el

sistema aparcnta solidez, medianas tasas de caftera vencida, análisis Camel

consfanfes que demuestran una salud aceptable del sistema, este se ve

trcmendamente afectado por el rcsguebrajado equilibrio de la economía

global, por las deficientes e ¡neficaces medidas económ¡cas de los gobiemos

que no favorecen a ningún sector y que más bien ponen en tela de duda la

solvenc¡a, la seguridad y la imagen ertema del país, ancibiéndose al

Ecuador como un país en caos y s¡n oportunidades claras de mejora alguna.

Se ha planteado en variadas ocasíones la idea de d¡sm¡nu¡r el núme¡o de

¡nstituc¡ones frnancieras en el mercado con la final¡dad de fortificar y

consolidar el s¡stema frnancierc dejando sólo aquellas que realmente estén

en la capacidad de sopoftar los eryistes de la dura cisís que afronta el país.

Algunos bancos han tomado en cuenta esto y se han dado varias fuslones o

absarc¡ones por parte de bancos más grandes.

Hasta el 13 de noviembre del presente año se mantenía Ia moratoria que se

dio al ingreso de bancos extranjeros a/ s¡§terna otoryado por la

r Ver gráticos 3.2 Participación de Mercado de los Grupos Financieros



Superinténdencia de Bancos hace tres años. En el mes de noviembre del

presente año se volvió a dar una pronoga de trcs años más para autoñzar el

ingreso de in§rtuciones bancarias del extranjero a nuestro país. Hay

bastante expectativa por parte de los clientes acerca del tema, consideran

gue podría ser la solución a tanta inseguñdad en el sistema financiero,

entidades con más capacidad en el manejo de /os recursos que las

nac¡onales podrían hacerse caryo. No a fodos /es agrada la idea, para los

bancos locales esto atentaria en contra de la participación que ahora

poseen, pederfan clientes y su situación no sería muy alentadon. En pocas

palabras tendrfan que set más competentes si qu¡eren mantenerse, cosa en

la que han fallado por años.

El problema más apremiante por el momento gue afrontan /os grupos es su

nivel de rentabilidad, el cual por ahora se encuentra por debajo de la

inflación, esta es una de las razones por las cuales a la hora de captar

recursos su pinc¡pal argumento sorl fasas de rendimiento altas, motivando

así gue la competencia por captar c/,'en¿es se exprese con estrategias

bastante agresivas. a

¿as cabezas de grupo, /os óancos, deben ser @nstantemente evaluadas

tanto en solvencia, cobeñura de riesgo crediticio, eficiencia, caftera vencida,

calidad de acüvos, patimonio, rentabilidad, pasruos, entre otros aspecfos.

a Ver cuadro 3.3 de Captaciones del Sistema

68
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Los grupos se encuentnn en /as siguienfes posicrbnes en vaios de esfos

aspecfos:'

Ca¡lera Vencida.
.Bü¡Ot

Se analiza median¿e esfe lndice el rctomo de la inversión de los accionistas y

rcsultados obtenidos por el negocio de intemedíación Íinanciera.

Los más rentables' : Cofiec, Uoyds Bank, ING Bank, lntemacional.

Los menos ¡entables: Litonl, Cont¡nental, Sudameicano, Unión y F¡nagro.

Liquidez.

Relac¡ón entre los fondos disponibles y el total de depósitos

Los más líquidos: ING Bank, Colombia, Finagro , Popular, Citibank.

Los menos liquidos: Unibanco, Solidario, Litoral, Centro Mundo, Azuay.

+ 
D¿tos extraidos de la reüsta Gestión, 'LA BANCA ', Septiembre 1998

Con menor nivel: Popular.

Con mayor nivel: L¡toral, Cont¡nental, Machala, Austro y Teritodal.

Mejor cobertura de caúera vencida : P¡chincha, Finag¡o, Centrc Mundo.

Rentabilidad.
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Los lidercs ¡ndiscutibles de este indice son : Progrcso, Filanbanco, Pichincha

y Pacífico.

Eficiencia Financien

Bajo este parámet¡o es impoftante recalcar gue se ha vrsto afectado por el

manto que los bancos deben destinar a la provisión por cañera vencida.

Los más efrcientes: Crtibank, Comercial de ManabÍ, ING Bank, Loja y

General Rumiñahui.

Los que poseen maprcs egresos frnanciems: Austto, P¡ev¡so,,a, Prcgrcso,

Tungurahua.

El grupo ñnanciero Paclñco es denominado por la Rev¡sta Gestión, en su

edición de "tAS 50 DE GESTTÓN'6 , como el mayor invers¡on¡sta en et

Ecuador, sin embargo es impoftante tomat en cuenta que son ios bancos en

todo momento /os gue se desfacan entrc los mejores y mayores

inversionistas.6

Para nuestro anál¡sis del ñde¡comrso es de vital ¡mpoñanc¡a rev¡sar una pañe

const¡futiva de los ban@s coma lo son Las Administradoras de Fondos. Ias

cuales tienen a su ca¡go el manejo de los fideicomisos.

' Se incluye información no sólo de los bancos cabeza de grupo, sino también del resto de
instituciones del sistema.
t Ver cuadro 3.4 Las Mejores lnversiones.
' Ver cuadro 3 5 Las Mayores Ganadoras de Dinero.

Colocac ion es v Ca otac io nes.
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ADM IN I STRADORIIS DE FO'VDOS,

En su mayor¡a los Grupos F¡nancieros üenen a su cargo una Administradora

de Fondoso , como esultado de una evotución en el sistema financierc locat

y a n¡vel mundial.4 . En el Ecuador tas Adm¡nistradoras de Fondos de

lnve,Ñ,ión están reguladas por la Superintendencia de Compañlas y /as /eyes

que la norman están dadas por la Ley del Mercado de Valores. Son esfas /as

encargadas de realizar el negocio ñduciario al igual que la Corporac¡ón

Financiera Nac¡ona¿ a diferencia que esta última es regulada por la

S u peri ntendenci a de B a ncos.

Las AdminisÍradoras que más dinero manejan.

A Junio de 1998 en millones de Sucres.

3 Ver cuadro No. 3.I Grupos Financieros en el mercado
@ Ver Cuadro Administradoras de Fondos que más dinero manejan

Administradora. Monto Porcentaje

Fondos Pichincha. 491.165 20 0a

F¡lanfondos, 242.650 10%

lnvidepro

Produfondos. 345.260 14%

Adpacific. 238.128

Las demás. 810.958 32%

15%376.880

10o/"
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En el Ecuador existen alrededor de 18 Administndoras, 7 en Quito y 11 en

Guayaquil. El patrimonio neto con el que cuentan las Administndoras es de

$ 2.4 biilones aprcximadamente' . Entre las Admin¡stradoras exisfenfes AFP

Génesrs cuenta con el mayor número de pa¡tlc¡pes, 72.224. Fondos

Pichincha, del Grupo Pich¡ncha, cuenta con el mayor monto de invedón en

fondos, $ 369.7 mil m¡llones. lnvidepro, del Grupo Progeso, tiene el

patrimonio de nacursos ,7rás alto, $ 418.6 m¡l millones.

COMPETENCIA.

Como en todo t¡po de negocio, el frde¡comiso no puede prescindir de la

competencia, la misma se da pincipalmente en el ámbito de los promotores,

ya que competencia por el segmento no es tan cla¡o, debido a que los

prcyectos en construcción se enfocan a diferentes segr?entos o al mismo

pe¡o con difercnte frnal¡dad. La competencia aún es mín¡ma pero no debe ser

descuidada, debe ser analizada con objetividad. Cada promotor buscará

proyectos gue se encaminen a segmentos con claras necesidades

insatisfechas propon¡éndoles altemativas altamente atractivas. Cada cual

tratará de diferenciarse de los demás con la frnalidad de acapara más

mercado y atender a más segmentos.

Es ¡mpoftante evaluar a la ampetencia peñód¡camente en aspectos fales

como:

' Dato conespondiente sólo a Quito y a Guayaquil
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1. Tendencias de mercado.

2. Potenc¡alidad Comercial.

3. Medios de Acción.

4. Grado de lntroducción.

5. Posicionamiento en el Mercado de sus producfos.

6. Reputación.

7. Productos que compiten directamente con los & la empresa.

8. Argumentos de Promoción

9. Calidad de Seruicio.

10. Eficacia.

1 1 . Tecnología.

1 2. Estructu ra O ryanizacion al.

13. Expeñencia fiduciaña de func¡onaios.

14. Cobeftura local y nac¡onal.

1 5. Medios Publicitarios utilizados.

Además de las anteriormente seña/as se tendñ también en cuenta las

foñalezas y debilidades con las que cuentan las instituciones frducianas de la

ampetencia, /os punfos a ansiderar seian los srgurénfes:

1. Solidez y prcstigio bancario.

2. lnhaestructun bancaia.

3. Carten y tipo de cl¡entes.

4. Expeiencia.

5. DiveÉidad de prcductos frduc¡arios.
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6. Capacidad administntiva-

7. Capac¡dad operativa.

8. Slslema de Comu nicación

9. Tesorería.

10. Tarifas de servicios y honoraios

3,1.1 INTENSIDAD EN LA RIVALIDAD,

La mayoría de los grupos financie¡os en el Ecuador tienen como pañe de sus

componentes a almaceneras, tarjetas de crédito, inmobil¡arias, compañlas de

Seguros, Bancos otr-Sho¡e y a un banco Mattiz como cabeza de grupo. La

rival¡dad entre los grupos frnanc¡eros es notoria en cuanto al segmento al que

atienden, /os servic¡os que prestan o la actividad a la que se dedican, esta

rivalidad es manejada con mucha cautela por parte de su directivos- En

cuanto a calidad de servlclos se reñe¡e esta es el ojo del volcán a la horade

hablat de ival¡dad, es aquí en donde se ve la mayor contienda, es en este

lugar en donde buscan con mayor afán difercnciarse de la ampetencia;

fodos se embarcan en una búsqueda s¡n ñn de ventajas compeblivas que lo

coloquen a cada cual en un puesto ptivilegiado con respecto al resto.

Es bien sab¡do por qu¡enes han anal¡zado alguna vez el mercado de

se/vic,bs financ¡ercs que a los cl¡entes no só/o ies es atract¡vo a la hora de

inveftir una tasa de ¡nterés signilicativamente alta an rcspecto al promedio

del mercado, sino algunos ofros aspecfos. El ahonista busca entre otrcs
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cosass.' segur¡da d pimodialmente, ta sotvencia de ta institución de su

confianza, la rentab¡l¡dad, la eficiencia, la tradic¡ón y expeienc¡a, la

comodidad, cobeñura, créditos, etc.

La rivalidad se ve influenciada directamente con la np¡dez con que las

instituciones responden a las estrateg¡as de la competencia, como se

adaptan a las nuevas necesrdades de sus c/ienfes y que tan rápido ofrecen

solución a las misma§ Esto ha impulsado en los últimos años a que las

instituciones financieras amplíen peñódicamente su portafolio de prcduclos,

cada vez más apegados a la tecnología ex¡stente, a lo que su segmento

objetivo requierc en ese momento o s¡guiendo la tendencia de los mercados

de se rv icios fin an cie ¡os.

En cuanto a promoción de los se¡vicios financ¡e¡os se puede decir que es tan

variada como florcs hay en el campo, rcalmente dotadas de imaginación, se

han conveftido en un menú a la ca¡ta para los cl¡entes. Los servblos son

combinados con la finalidad de acaparar más mercado con una sola

inversión publicitaia; pan citar ejemplos:

Banco de Crédilo. Cuenta Converlible.

La cuenta puede ser manejada e, sucres o dólarcs indifercntemente

Adícionalmente el cuenta ahofiista rec¡be una tarjeta Visa y una Banred.

5 Ver gráfico 3.1 Grupos Financieros en el Mercado
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Banco del Pichincha.

Al igual que el Banco de Crédito, prcmoc¡ona en un sólo paquete una

cuenta en dólares o sucres con su tadeta NEXO para cajeros

automáticos, y una tarjeta cle Crédito. Una de sus ventajas ampeffiivas

es el honio de atención, lo rcaliza los siefe dias de la semana erl fodas

sus agerc,as. Planiñca pan este año incrementar sucu§ales.

Banco Filanbanco.

Prcmoc¡ona por el ñomento se/vrbrbs con alta tecnolqfa. BANCA CON

UN DEDO. El cliente puede realizar frársacciores sin ¡r al banco, por

med¡o de teléfonos, @mputadoras, intemet o con los s¡sfemas

disponibles en cada agencia.

Banco Popular.

lncurcionando igualmente en la tecnología de punta pmmociona seruicios

las 24 horas del dfa sin tener que ir al banco, han disminuido los

reguls#os en cuanto a documentos se Efierc ( rcfercncias, ,rrglesos,

etc.).

Otro de los beneñc¡os de apeúurar una cuenta o ealizar ¡nversiones en

cie¡tos bancos es la obtención de seguros de vida o de acc¡dentes ,

inclu§ve existe la cuenta, CUENTA CONMIGO de Produbanco, la cual paga

a sus c/ienfes un monto de hasta $ 5O0.OO0 diaios en caso de ser

hospitalizado, es que la banca piensa en todo. Ahon es posible cancelar los

servic/os pttblicos ( luz, agua, teléfono) en cualquier agencia de un banco;
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de igual manen puede autorizarse el débito para cubñr pensiones esco/a/es

o universitarias mensualmente. Servrbios de telefonía celular y televisión por

cable utilizan al banco del cliente como intetmediario para el cob¡o de sus

haberes.

Los bancos en su afán de tener mayor cobe¡tura y seruir de mejor manera a

sus cibnfes han fusionado sus dferenfes tarjetas de débito mediante un

s¡stema denominado Banred, el cual Wrmite tener disponibilidad de efecfivo

en cualquier caje¡o de los bancos paft¡cipes sl, ,ecesrdad de buscar una de

un banco especíñco.

Podemos entones concluir que por lo analizado el pincipal act¡vo de un

banco son sus c/r'erfes safrsfeclros y seguros de que la institución elegida

cumple a cabalidad sus promesas saüsfaciendo sus necesdades con /os

servicrbs que ofrece. Este fenómeno se oóserva claamente cuando es el

banco quien sale a buscar al cl¡ente, lo busca y atne con un poñafolio de

serylclos bastante ampl¡o, tratando de convencelo de que él es la mejor

opc¡ón. Cada bana trabaja en las debilidades de los demás buscando en

Es tal vez un poco ñás ctaro ver la intensidad de la rivalidad en cifrast' ,

paftic¡pac¡ón de mercado, captaciones, se¡,v,bios que ohecen los d¡ferentes

bancos de la localidad, cosfos de serur'crbs, etc. En temas tocados con

anteioridad se ha@ también referencia acerca de amo ampiten por captar

mercado las instftuciones ñnancieras en el Ecuador.
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e//as sus opoñunidades. En pocas palabras es el cliente quien tiene la saftén

por el mango en lo que respecta a la elecc¡ón de seruicios ñnancieros.

3.2 PRODUCTOSSUSI,TUTOS.

El f¡de¡comiso no tiene ningún sustituto cercano, ya que no existe por lo

menos hasta ahora un instrumento que ofrezca tan alto nivel de confianza en

la asignación de recursos. Hasta el momento los prcyectos inmob¡liaños se

los construía con c¡éditos directos a la constructora o a la ¡nst¡tución

intercsada en desanolla¡lo. La misma compañía se encargaba de hacer ya

sea por licitación u oferta públ¡ca la adjudicación de los prcyectos. Los

recursos enn totalmente aslgnados a los encargadog /os cuales /os

distribuían según fuen conveniente. Los recursos en un pincipio eran

sufrc¡entes, perc con el caminar de la obn esfos se reduclan, ya sea por

encarecim¡ento de los contratos con las constructons o de /ar maferales, se

hacia necesario esfudlos adicionales, etc. Por tanto las obras quedaban

inanclusas sin que nadie luego asumiera la responsabilidad de term¡nalas.

Posteiomente el pago de esfos crédrfos se volvían imposibles en vista de

que la obra no estaba teminada, se renegociaba la deuda mientras los

,hfereses /os consumian.

Los créditos extranjercs igualmente asignados pan prcyeclos de esta índole

son millonaios, pero a d¡ferencia de los que se pueden obtener localmente,

exQen muchas más ganntías; esto desmotivó por mucho üempo al sector de

v Ver cuadros de capitulos 2 y 3
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la construcc¡ón el cual no hailaba céditos accesi¡les que les perm¡tiera el

desarrollo de proyectos de gran envergadura. Se buscaba entonces un

endeudam¡ento directo o permutas más aporles propios considerando el flujo

de caja del prestatario.

La banca actuó también cgmo intemed¡aria, otorgando pésfamos al seclor

de la construcción, cubriendo en algo la voluminosa demanda, pero ahora

se presentaba el m¡smo problema, /as a/fas fasas de ¡nterés no eran

atractivas. Aún asi muchos se aniesgaron y @nstruyeron quedando

altamente endeudados.

Es así corro el fideicomiso tiene todas las de ganar desde el punto de vista

de financiamiento, ofrece las seguridades necesarias y lo más imporfarte sus

apl¡caciones son de tan amplia gama que perm¡te dar rienda suelta a la

imag¡nación de los construcforcs, siemprc ofrcc¡endo transparencia para

ambas paftes y velando Wr sus intereses.



IV ANÁLISIS FODA DEL NEGOCIO FIDUCIARIO

El fideicomiso ofiece muchas opoñun¡dades aún insospechadas por el sistema

ñnanc¡ero, usos gue a(tn no son puesfos en práct¡ca y que redundarfan en un

enome beneficio para los invercionistas como para la comunidad en sí. Pero como

todo también afronta iesgos gue deben ser prevatos por las autoñdades con el

objeto de ev¡tar una posible evasión de esponsabil¡dades o peor aún la desviación

de los nobles prcpós¡tos del negoc¡o fiduciario. A conünuación de manera puntual se

enumerará cada una de las fortalezas, opoúunidades, deb¡lidades y amenazas a

las que está expuesto el frdeicomiso.

FORTALEZAS.

Transparencia. Es el mejor argumento que üene el fideicomiso, ya que ofrece a

los ¡nve§ion¡stas /as segundades de que los recursos serán correctamente

manejados y cumplirán e! cometido encomendado en el contrato.

Los Grupos Financieros garantizan el éxito de la gestión fiduciaria. Controlan y

supervisan eficazmente el desenvolvimiento del ñde¡comiso.
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Las bondades del ñdeicomiso son sus pñncipales fortalezas tales como: su

amplitud, adaptabilidad a las circunstancias, claridad, seguidad, capacidad

p¡ofesional en el manejo del negocio; por otro lado ofree pncticidad para

realizar los negocios con prontitud y lo más im,o,úante ,as parfes esfán

protegidas.

El fideicomiso pemrte brindar por intermedio de la frduc¡aria asesoramiento tanto

legal como ñnanciero a los invercionistas conviftiéndolo en la manera más

segun actualmente de asignar recursos.

El fideicomiso cuenta con el ausp¡c¡o y espaldo de una instituc¡ón financien,

obo argumento a su favor en cuanto a tnnsparcncia.

OPORTUNIDADES.

Gran cantidad de recursos económicos de inve¡sionistas intemacionales en

busca de plazas de inversión atractivas para d¡versiñcar su poñafolio de

invedones.

/nversrbnlslas gustan de divercifrcar su ,bsgo asum¡endo iesgos mayores en

una plaza de inversión rccompenzandolo luego con ¡nveo¡ones en plazas con

iesgos infeiorcs.

Ecuador es un pa¡s de mercado emeryente, lo cual ofrece enormes

opoñunidades para todo tipo de estructurac¡ón de fideicomisos.

La flex¡bilidad de los contratos fiduciaios petmite a los paft¡c¡pantes adecuar el

fideiamiso a cada situación o amb¡ente, además que de igual forma encajan

sus proprbs ,nfereses y ambas paftes obt¡enen beneficios evitando conflictos

posteiorcs de ¡nfereses.
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El fideicomiso optimiza las capacidades de cÉdito de los anstituyentes.

Los costos operativos y administrafrvos no son tan altos, lo gue viabiliza aún más

la ¡eal¡zación de los proyectos.

El fideicomiso es una fuente d¡recta de rhg,esos pan la fiduciaria por concepto

de honoraios.

El Íideicomiso es de enome utilidad en el manejo de créditos de alto ñesgo y

sive como solucionador de conflictos en casos fales mmo deudas impagables.

Obtener recursos fnana'eros frescas obligando al fideicomiso.

Los recursos obtenidos de la pre-venta asegurun la viabilidad del proyecfo, caso

contnio el proyecto no se rcaliza y/os /eculsos sor, devuelfos a sus dueños.

DEBILIDADES.

Caduco y poa confiable sistema contable en el s¡stema frnanciero, lo cual

repercute en esfados ñnancieros poco claros, con información no actual¡zada

sobre la situación real de las empresas o del mercado. Esto retrasa el

respect¡vo estudio de las opoftunidades de inverción o el ñesgo que ofte@ la

compañía para /os lnvers,b,istas intemos o extemos.

La desinfo¡mación acerca del frdeicomiso. Lamentablemente sólo las personas

con un nivel con§deable de cultun ñnanciera domina el tema, pero no en at

totalidad.

A/o se esfa haciendo en la promoción un enfoque al ctiente final tan solo al

promotor del prcyecto.
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AMENAZAS

Deb¡do a la flex¡bil¡dad de los contratos de frdeicomiso pueden estos presfarse

para que manos iflescrupulosas los util¡cen con difercntes encargos,

desv¡rtuando totalmente el fin del frdeicom¡so.

Los frdeicom¡sos están bajo la tutela de las Adm¡nistradoras de Fondos, las

cuales son controladaE por la Superlntedencia de Compañías, inst¡tución que no

ejerce tanta igurosidad como la ejercida por la Superlntendencia de Bancos, en

cuanto a cantrcl de las operac¡ones se rcfiere, por lo cual podda en un

momento dado no brindar las segrundades de control idóneas pan el negocio

fiduciario.

Vacfos legales, rec¡én se está notmando el frdeíamiso en el Ecuador y /as /eyes

aún no cubren fodos /os casos gue el ñdeicomiso abarca, es decir "se hace

camino el andar ".

Resquebrajamiento del Sistema Financieros ha desmejorado la ¡magen de los

bancos de la localidad, incentivando la desconfianza de los cuenta-ahoftistas y

de /os ln verslbnlsfas.

a



V PLAN DE MARKETING

5.1 OFERTA LOCAL DE LOS PRODUCTOS FIDUCIARIOS

Los ptoductos fiduciaios ofe¡tados en nuestra localidad están relacionados

muy de cerca con factore,,s como los ingrcsos del cliente y la rentabilidad que

éste o el grupo esperan percibir clel negocío frduciaio. ¿as neoesidades son

de índole cualitativas y cuantrtativas, los ptoductos que las satislaceian

serían aquellos que tengan un alto valor agrcgado y flexib¡l¡dad en cuanto a

las oportunidades que ofrccen y su confomación.

Los productos por pañe de los clientes ¡ecibirán un exhaustivo análisis con

el objeto de ver s¡ en realidad son atractivos y ofrecen algo diferente a alguno

ya ex¡stente en el mercado y con resultados ya comprobados en casos

parecidos, se tomatá mucho en cuenta la relación costo de opoftun¡dad-

beneiicio en el análisis del prcducto ofrecido

Los productos que las diferenfes socredades fiduciarias p¡omocionan para

los diferentes mercados son los enumerados a continuac¡ón, sin que deba

pensa/se gue son /os únicos, Wr expeñencias rccopiladas son esfcs /os más

popularcs. Los diferentes grupos ñnancie¡os tienen aún algunos en etapas
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de desafiollo, esperando el momenb opofu)no paa @locados a disposición

de sus crrenfes algunos cle ellos sn todavía muy adelantados a /as

ne@§dades &l mercado nacional

Los pnduclos fiduciados oferiados a nivel local son:

1. Pensíones por jubilación.

2. Príma de antigüedad.

3. Mixto ( los dos anteiores en conjunto).

4. Fondos de ahono.

5. GanntÍas.

6. Depósitos condicionados.

7. Fideiamiso de acciones o buÉatilización.

L Desanollosturísticos.

9. Desa¡tollo ¡nmobiliarios.

1O. Unifam¡liares.

11 . Desanollo cultunl.

12. Prcgnmas & Gobiemo.

1 3. Desa r¡oll o tecnológico.

14. De benefrcio Social.

15. Teslamenbs @n cláusulas ñduciarias

16. Seguros.

cIB-ESPO¿

En cuanto al mercado fiduciario se refrere, no se difercncia mucho de un

mercado de productas masrvos o de seruicios, financiero o industrial,

5.2 MERCADO META.
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igualmente cuenta con clientes, /os cuales t¡enen necesidades ¡,hsafiSfechas

y buscan safisfacerlas an produclos ofertados por empresas del ramo-

Es necesarb hacer el completo y cofiecto seguimiento de las variables del

me¡cado, a través de estudios de mercado eficientes y totalmente adaptados

a los productos fiducíarios s¡n tntar de toma¡los como prcductos

tradic¡onales. Luego cabe preguntarse dónde rcalmente está nuestro cliente

potencial, en esfe caso ¡,hvelsrbflsfas que buscan proyectos atractivos desde

todo punto de vista, qué necesidades tiene, qué prcyecto busca y en qué

sector de la e@nomla nacional, privado o público, si trabaja solo o busca

inversionistas locales o extranjercs para aniesgarse a ¡nveñ¡r, y en gue

moneda desea hacerlo, sin olvidar por supuesto el plazo al que desea

¡nveftir.

Es fundamental desaffollat y visualizar el panonma del campo de acción del

¡nvers¡on¡sta, evaluar opc¡ones más favorables. Realizar sondeo.s para

verificar tendencias de inversión en determinados momentos históricos, crisis

políticas, económ¡cas, neces¡dades soc,a/es, es decir no cega,se y explorar

el mercado, que es lo que pide y como lo quie¡e.

Coincido con otros autorcs en que el mercado frduciado se divide en tres,

según necesidades y a qu¡én at¡ende, y los canales de disttibución gue

emplea cada cual pan esfar rnás cerca de su cliente potencial, a saber /os

mercados a los que me refierc son:



1 . Mercado lntemo.

2. Mercado Extemo.

3. Mercado lntemacional.

MERCADO INTERNO.

El mercado ¡ntema de los p¡oductos fiduciarios esta dado por los mismos

grupos financieros, es decir dentrc de ellos. Para esfe mercado es necesarb

crear, idear esfrafegias de promoción de los productos ñduciarios de tal

$ueñe que colme las expectat¡vas de los invercionisfas hasfa en lo más

mínimo, que no halle en otrc instrumento jurtdico la seguidad, flexibilidad de

contratación, tnnspatencia en el manejo de los fondos y rcntabilidad como lo

encuentra en el frde¡com¡so.

Es necesanb crear una cufturu fuduciaria a todo nivel, desde- el inversionista

hasta la empresa o gobiemo que pabwina el proyecto, gue sepan lo

importante de mantener incoffupt¡ble al esquema fiduciaio, rto desviar sus

propósrtos bajo ningún mot¡vo, y siempre llegar a la culminación de los

negoc,bs en los mejores tém¡nos enfie las pañes con resultados mejores

gue los esperados.

La figura frduciaria puede actuar como depurador de /os grupos frnancieros,

ya que solo /os más eñcientes y con trayectoria de éxito comprubado se

adjudicarán los mejorcs y más ambic¡osos proyecfos y por supuesto el

reconocimiento en el medio local o intemacional. Los grupos ñnancieros

87
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pueden utilizada ¡gualmente como instrumento de captación de dine¡o parc

crsis de liquidez, o altos índ¡ces de cañera vencida, que podr{a solucionar

con un frde¡comiso en garantÍa y así verse libre de engorrosos trám¡tes

legales que podrían ocas¡onade daños mayores.

MERCADO EXTERNO.

A este mercado que es un poco más amplio y más diflcil de explonr debido a

su tamaño y a la diveddad de sus neesidades, se lo aüende de manera

dirccta, no se debeÉ general¡zar, estrateg¡as de ma¡*eüng mas b¡en

personalizadas pan cada caso y segmento.

Los esguemas bajo los cuales este mercado se desenvuelve amerita que las

esfrafeglas vayan muy apegadas a las necesidades prop,ás de cada canal.

Este mercado puede beneficiaÉe tremendamente en cuanto a cosfos se

rcñere med¡ante la ¡educción en /os gasfos administrativos y de opercción

tanto para /as e/'rprEsas que aportan el capital como para las fiduciaias que

lo admin¡skan.

Este mercado contempla la opoftunidad de trabajar en proyeclos de interés

públia, pan este f,po de cl¡ente es ,?ecesa,b elaborar prcductos aún ,rás

especíñcos dada la suma que se pone en juego en este tipo de prcyectos y a

guien se dirige el benefrc¡o del m¡smo, ya que ¡nvolucran en su gnn mayorfa

a amplios secfores del país. Esfos c/,rgnfes necesitan que los beneñcios del

f¡deicomiso como lo son la seguidad, flexibilidad, transparcncia sean f,asfa
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c¡efto punto mucho más reforzadas en atgumentos que las util¡zadas para el

mercado intemo, ya que los ¡nveÉ¡onistas prcvienen de otras plazas y están

acostumbrados a otro t¡po de ambiente de inversión y exigen igualmente aún

más por su ¡ncudón en los proyectos.

MERCADO INTERNACIONAL.

Este mercado es aún más ex¡gente, ¡egu¡erc de ideas innovadoras y

bastante crcat¡vas. Esfe secfor se benefrcia de los tratados comerciales

internacionales, TLC, MERCOSIJR, PACTO ANDINO, G-7, UNIÓN

EUROPEA, etc.; se desanolla por medio de alianzas entre países y entre

compañías mult¡nacionales. Aguí entran en juego otras muchas vaiables,

iesgo político, rclaciones ¡ntemacionales, preferencias anncelarias, tarifas

aranceladas, leyes de comercio y contratación ¡ntemac¡onales, s¡stema

tibutaio local y del país de oigen del invers¡onista, rcpatriación de

utilidades, etc.

SEGMENTACIÓN.

La figura del ñdeicomiso en todas sus formas no es aún de dom¡nio público,

s¡ bien los promotorcs de los proyectos en construcción la conocen a

cabalidad considero que el público en general ni sigu¡era ¡mag¡na las

bondades de que es poseedora la ñgura del frdeicomiso y son ellos los que

en un futuro podrían ser los Wtenciales compÉdorcs o prcmotores de

proyectos como una fuente fresca y seguru de inveñón a largo plazo-
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La segmentación que propongo es la s¡guiente:

o PEA ( poblac¡ón económicamente ac-tiva) del área utbana, empleada en

el sector modemo, equ¡valente al 64.7% de la población total a nivel

nac¡onal.

. Con nivel de esalaridad superior, el 14.10/6 de la población urbana, y los

escolaidad med¡a, el 39.9% de la población urbana.

. PEA de clase med¡a alta y afta.

. Con eda&s comprendidas entre 25 a 60 añosl.

o Poseedores de remunenciones sa/a,rales superiores a los 3'000.AO0.

5.3 OBJETIVOS Y ESTRATEGIAS DE MARKETING.

OBJETIVOS

Los ob.¡'efivos que se prctenden alcanzar con el plan de mafuet¡ng que se

desanollará a cont¡nuac¡ón son ,os srgurénfes.'

ldentifrcar banens competitivas dunbles para el ñdeiamiso

inmobiliaio.

Diferenciar clanmente /os serwbíos ofrccidos por el fideicomiso

¡nmobiliaio con respecto a ,os se/vrb,bs p/estados por los métodos

tradic¡onales de frnanciam¡ento de prcyectos-

Tener un plan de comunicación y prcmoción efectivo en el co¡to plazo.
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ESIRATEG'AS.

Comunicación v promoción.

Las áaneras competitivas y la diferenciación de servicios prestados por el

fideicomiso, dependerá de como cada ñduciaña identifique a su segmento

I 
V-er cuadro 5.2.1 Distribución de la población por edades de interés.

. ldent'tf¡car a los ¡nnovadores del mercado para promocionales el

fideicom iso mm o noved ad.

o lJtilizar comó fuentes de informac¡ón tas rclaciones públ¡cas paa et

segmento de innovadorcs y posteñotmenfe /as yenfas dircctas y las

relaciones públicas pala e/ segrne nto de adoptadorcs tempranos.

. En la comunicación de todo tipo ¡n¡cialmente se trabajará sobre la

necesidad categóica de conñanza en el medio y no sob¡e la marca de

cada proyecb.

o Demostrar en la comunicación que el frdeicomiso inmob¡liado es un

producto ¡ealmente nuevo en el mercado ecuatoiano y no una mera

extensión de uno ya existente.

t lncentivar chaflas, seminarios y conferencias en universidades, grcmios

de profes¡onales y compañías constructoras, que den a conocer

experiencias y resuftados del fideicomiso en el extnnjero, con el apyo

de prcfesionales del ramo.

. Participar activamenle en ferías locales como HABITAT y a n¡vet

intemacional, prcmoviendo los ¡nmuebles en ñdeicomiso.



92

objetivo y quien sea su potencial rival en el segmento al que pretende

atender.

La banera compet¡t¡va más notoia a mi modo de ver, es el grado de

cgnfranza que pueda transm¡tir a sus c/lenfes la frduciaría, la cual estará

directamente relacionada con la tnyectoria y expeiencia de la entidad

bancada que la lidera. Que tan rccp'.ptiva se ha mostrado ésta a lo largo del

t¡empo al crear pmductos que se adapten cada vez más a las necesidades

de sus c/rbntes.

¿os se/vicrbs co nerian una suette parccida, hasta que punto la fiduciaria está

en capacidad de cumpl¡r en totalidad con los encargos de los

fideicomitentes. Cuenta an /os servrbrbs ,ecesa/rbs para atendedos, sus

serurbrbs muestran un signifrcativo valor agrcgado con respeto a los de la

competencia. Podría difercnciarse sin problemas y s¡n incuÍir en cosfos farfo

para ella coño pan sus c/ientes.

5.4 POSICIONAMIENTO DEL PRODUCTO.
crB.EsPol_

Con respecto al posicionamiento de los ,tde,'comlsos inmobiliaios ptopongo

uno como prcducto nuevo en un me¡cado ya ex¡stente y no satisfecho,

destacando substancialmente /os afrráufos gue esfe pasee: conñanza,

credibilidad, flexib¡lidad, dinamismo, amplia variedad de aplicaciones y

pmfesionalismo por pafte de /as personas a caryo de su manejo.

@
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El posicionamiento es el s¡gu¡ente:

" La mejor lnqeniería Financiera respaldada con el más alto nivel de

5.5 CARACTERíSTICAS DEL PRODUCTO.

El fideicomiso inmobiliario detenta el siguiente perfil:

c Efrciente, seguro y confiable.

Precio uniÍario: depende del tipo de proyecto, de la comisión de la

fiduciana, del monto del proyecto.

Duración: directamente rclacionada con la vida útil del

generalmente muy larga

Cantidad* compradas : pequeñas

Frecuencia de compra una sola vez.

p¡oyecto,

Naluraleza del canal de distribución : corto sin intermediarios.

confranza. "
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Periodo de la neqociación : dependerá de las paftes involucradas,

pudiendo ser muy co¡ta

infereses.

o llevar algún t¡empo hasta compaginar

Competencia de pr*ios : impoftante y muy marcada

Senticio antes v desqués de la venta : completo asesoramiento legal y

financiero por pafte de la frduciaña.

Actividad promocional 
. por intermed¡o de las relaciones

públ¡cas y de las ventas d¡rectas a cargo de la fueza de ventas, muy

rcducida por el momento.

Preferencia de marca : minima por ahora, depende del prestig¡o de la

fiduciaia

Contrato de compra anlicipada : de vital impoñancia para alcanzar

5.6 CANALES DE DISTRIBUCIÓN.

Los carales de distibución para los productos fiduc¡arios dependerán del

mercado al cual está dirigido el producto, es así como paru el me¡cado

intemo, extemo e intemacional los canales son numerosos y así mismo muy

vaiados, a continuación se descibirán los canales para cada mercado.

punto de egu¡librio que viabiliza la ejecuc¡ón del proyecto.
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CANALES DE DISTRIBIJCIÓN PARA EL MERCADO INTERNO.

E, esfe mercado serán muy @munes /as slhé4gras entrc los canales de

distribución, su finalidad radica en que esta un¡ón pemit¡rá que los canales

tengan planes y estrategias que puedan coadwvar a la captac¡ón más

eñciente de negocios ñduc¡años, fodo esfo se deberá dar dentrc de un marco

de convenios de pafticipación, incentivos e i,g/esos exfras a los funcionaños

del árca fiduciaia en cuanto al número de cl¡entes captados o por monto del

contrato; cabe rccalcar que se deóe tener muy en caenta en todo momento

de la prcmoción de los productos fiduciaios que las henamientas de apoyo

son de gnn utilidad especialmente con el objeto de aoñinar actividades

que Íefuet?c€n a la fueaa promotora para cada uno de los canales.

Los funcionarios del árca ñduc¡aña encatgada de esfe segmento deberán

trabajar en @njunto, su pañicipac¡ón es más que indispensable, quien me.¡or

que ellos pan dar a conocer /as reales necesidades de sus c/lenfes, son

ellos lo que mejor can@en el mercado y pueden sugerir estrategias

integrales que apoyen a /os c/lenfes en sus neceslda des y por sobrc todo

encuentrcn una satisfarción visible.

Entre los canales de d¡stibución empleados para este mercado pueden

me ncion arse los sou,er?fesi

1. La Banca Empresaial.

2. La Banca Corporativa.

3. Anendadora del grupo financiero.
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Pan Ia atención de esfe mercado, sus encargados deben recibir una

constante capacitación con la finalidad de estar siemprc a la vangua¡d¡a de

los diferentes y dinámicos camb¡os en las necesidades del cliente y por

supuesto del mercado en el cual nuest¡o cliente se desenvuelve.

Estas actividades pueden aoñinarse entre las diferentes bancas o grupos

financiercs, pincipalmente s¡ en las dife¡entes ciudades donde se ofeñan los

productos financiems los clienfes presentas necesida des muy seme¡antes.

CANALES DE DISTRIBUCIÓN DEL MERCADO EXTERNO.

Este mercado debe ser tratado con un ma*eting persona a persona, es decir

de manera muy dirccta; aqui las neces¡dades /ro so, tan generales más b¡en

son un poco más es,É,cifrcas según el cliente, perc aunque parczca

contradicloio cada cliente individual involucra muchos individuos

beneñciados, aquf rccunen las entidades gubeñamentales en óusca de

financ¡am¡ento para proyectos de interés soc,a/. ¿os reculsos que se capten

serán globales, y podrían ser so/o de carácter local o mixto, según sea el

caso; además este mercado busca benefrcialse con reducc¡ón de cosfos

admin ¡ strativos y o perativo s.

4. Factonje del grupo f¡nancierc.

5- Almacenadora del grupo frnanciero.

6. Seguro y ñanzas del grupo financiero.

7. Casa de valores del grupo frnanc¡ero.
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Los canales de d¡sttibuc¡ón de más común uso pan este üpo de mercado

son.'

1. Sector empresaial.

2. Gobiemo.

3. Sector inmobiliaio.

4. Municipalidades.

5. Anendadons.

6. Uniones de C¡éd¡to.

7. Emp/Fvsas de sevicio.

8. Fedenciones.

9. Sr,hdrbafos.

crE.¿sPo¿

En este me¡cado la prcmoción de los productos ñduciarios se cootd¡nan @n

wsifas a cada uno de los canales, en busca de convenios que le otoryuen a

la sociedad ñduciaia una exclusividad en el oto¡gamiento de los ptoduclos

frduciarios, con características muy personalizadas que más tade rcpercutan

en un posicionamiento sólido dent¡o de su mercado.

CANALES DE DISTRIBUCIÓN DEL MERCADO INTERNACIONAL.

Para este mercado /os canales de distribución cuentan con otras

caraclerísticas y se igen con diferentes notmas, dado que los clientes tienen

una cultura diferente y por supuesto sus necesidades también son ofrag

esúos canales son muy limitados, por nombrar solo unos cuantos:
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1. Las agencias y/o sucursales en tenitorio extranjerc.

2. Los bancos coresponsales en el exttanje¡o.

Debe tenerse muy prcsente pan el desaflollo de esúrateglas encaminadas a

este mercado que es imprescindible una asesoría legal muy apegada al

desanollo de /as mr,smas, se util¡za mucho las c/áusu/as proteccionistas, ya

que en caso de conflictos suscifados en el tiempo en que se ejecute el

proyecto el negocio fiduc¡ario esfá expuesfo a n'esgos tal vez no p/evisfos

inicialmente poniendo en pelign los capitales y los objet¡vos para los cuales

el mismo fue prcgramado.

Los canales anteriomente p¡opuesto son ecomendados para una etapa

más avanzada del fideicomiso inmobiliario, por ahora en su etapa inicial los

más adecuados son: las Relaciones Públicas y Ías venfas directas.

RELACIONES PUBLICAS.

Las relaciones p(rbl¡cas ayudarán a promover la ifiagen corpont¡va de la

fiduciaria. La m¡sma que hará uso de ella para promocionar sus productos y

serv,b,bs diferenciándolos de los de la competencia, asegutándose asl un

incrcmento en sus verfas.

De igual ñanera se tratará de buscar medios de amunicación como la

public¡dacl editorial más no la pagada, ya que desea prcmover su imagen
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sutilmente, en base a comentarios de reconocidas peÉonal¡dades del

medio. El público encontnrá esta foma de comunicación más digna de

confianza y de mayor credib¡l¡dad que la que pud¡era encontrar en un medio

co fiie nte de i nfo m ación -

La frduciaia deberá mostrarse de la manera más transparcnte posible,

siendo franca soóna sus act¡v¡dades, guatdar una compostura integra

evitando el mal proceder cuidando así la imagen proyectada al medio.

YEI,IAS DIRECTAS.

Las ventas directas estarán totalmente a cargo de la fuerza de ventas de la

compañía promoto¡a o de la frduciaia a través de sus oric,ras de bienes

raices. El éxito de /as mismas radicará en las habilidades de cada vendedor

pan peÉuad¡r al cliente, de la info¡mación y preparación que tenga acerca

del producto que comercializa. Este canal es altamente cosfoso, pero su

efectividad es bastante alta.

La ventaja más relevante es que ofrece a la compañía una retroalimentación

¡nmed¡ata de las percepciones del cliente con relac¡ón al producto; además

que proporciona información substanc¡al acerca del me¡cado. Cada

vendedor puede por intermed¡o de referenc¡as dadas por los clientes ya

contactados obtener una más amplia base de datos de clientes potenc¡ales.
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Otro factor del cuat depende el éxito de este canal' es la buena imagen

corpo¡at¡va promovida por una excelente labor de las relac¡ones públicas.

5.7 MEZCLAPROMOCIONAL,

La mezcla de mercadotecnia' pan el fideicomiso inmobiliaño es /a

siguiente:

PRODUCTO

Calidad : muy alta.

Cancterísticas : segurc, confiable, ofrcce un mayor rcndimiento por

inversión, baTos cosfos administrativos y opencionales, exento de

impuestos, creat¡vo y ágil.

Vartedad de producto : indefinida, amplia gama de apl¡cac¡ones.

Pemite mezclar varios tipos de fideicomiso en un solo proyecta.

Garantías : Ias of¡ecidas por la confianza depositada en la frduciaria de

gue /os recursos serán adm¡n¡strados de la manera más eñciente y que

se hañ con ellos sólo lo designado por el cr,nstituyente.

Sarvicíos : Asesoramiento legal y ñnanc¡ero, fuerza ventas para la

a

realización de la pE-venta del p¡oyecto paa alcanzar el punto de

equil¡brio. Iodos /os necesa ios pan cumplir con los encaryos frduc¡arios.

' Ver Figura 5.1 de Otros determinantes de Ja venta personal
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PRECIO

De acuerdo al segmento elegido.

Dscuenlos: exento de todo fipo de impuestos.

férminos de cr&ilo : Planes m¡xtos de frnanciañiento paa alcanzar la

cuota inicial o apoñes totales de los constituyentes.

PLAZA.

Canales : Relaciones públicas y ventas directas por intermedio de

agenc¡as de la frduciaria o de sus ofrcinas de brbnes raices.

Coberlura : a nivel nacional.

Va¡iedad* : Agencias de la fiduciaria, coleg¡o de prcfesionales,

compañlas constructoras, Cámara de la Construrción, Empresas del

ramo de la anstrucción, ONG, CFN.

PROMOCIÓN

lnfofinación a d¡spos¡ción del público en univeddades y colegio de

p¡ofes¡onales.

Seminaios y chaflas acerca de proyectos en cons!rucción y de la

situación actual del ñde¡comiso en el Ecuador.

Material POP y publiciclad en rcvistas espec¡alizadas de construcción,

economia y de inte¡és social.

Venta dirccta en obras.
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FACTORES A CO'VS'OERAR E'V LA PROMOCIÓN DEL F/IDSCOMSO.

Los facfores son drVercos y numerosos perc seia importante tomar como

pimordiales los siguientes puntos:

1. El cliente debe tener una atención netamente Wrsonal¡zada.

2. Deberá mosfrarse al cliente en todo ñomento los beneñcios del

fideicomiso y las ventajas de escogeño como pñmera orción por enc¡ma

de med¡os trad¡cionales, al¡genr la carga adm¡nistrativa al delegar la

rcal¡zación del proyecto a una ¡nsbtuc¡ón por fuen de la empresa

promotora, la reducción en cosfos opentivos en mmparación con otrcs

métodos que añaden cargas impositivas u ofros cosfos elevados al

prcyecto.

3. La presentación de los productos ñduc¡arios será senc¡lla, procurcndo

resa/far sus carac/ertsücas más notables buscando una comprcnsión

comdeta por pañe de los paú¡c¡pantes.

4. Agrcgar a la presentac¡ón de los ptoductos una brcve reseña históica

de la frduciaia, rcsaltando su tnyectoria, éxitos en otros pnyectos,

expeiencia y profesionalismo como atgumento de venta, generando más

conñanza en el cl¡ente.

5. Será de vital importancia rccalcar que la pafte administrativa es de

reconocida trayectoña, su profesionalismo y capacidad en el mane,¡o de

prcyectos.



6. La cobertura es ofrc aspecfo impoftante, el cliente debe sentir que §

real¡za la inversión cuenta @n un Espaldo en todo ámbito, local y

nac¡onal o intemacional si es e/ caso.

7. De igual manera la frduciaia homogeneizará /os se/v,b,os f¡duciarios

disponibles, con el objeto que ninguna de sus sucursa/es desaprovechen

oportunidades of¡ecidas por la cobertun p¡estada por la institución, es

decir la cobe¡fun ¡ña de la mano an los seruicios que se ofre@n.

8. La fiduc¡aria procura innovar y mejorar constantemente [os paducfos

ofrccidos, buscando cada vez más opoftunidades que el mercado oftezca

ofeciendo en cada producto la satisfacción de más nece§dades y

alcanzando a más segmenfos.

9. Los enca¡gados de la venta de los produc-tos deberÍan supervisar y

monitores a los potenc¡ales c/renfes atentos a sus respuesfas a /as

act¡vidades promocionales de la fiduciaria.

10. La elección de estnteg¡as de mafueting pan cada cáso es

imprcscindible, ya que no son prcductos para un público masivo, hay

que ser selectivo a la hora de elegir a la compañfa que tomará a su catgo

la promoción de /os mrsmos.

1 1 . Los canales de distribución juegan un rol pincipal en la prcmoción de

es¿os producfos, ya que son e//os /os encaryados de encausados hacia

los potenciales clientes; de igual manera asegura a la ñduciaria gue sus

esfuezos serán recompensados con yenfas seguras.

12. Tomar en cuenta el espacio geográfico donde se realizará el proyecto:

ideas, costumbres, necesdadeg est¡lo de vida del segmento, etc.

103
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13. Tener bien en clarc los objetivos a alcanzar: segmento a captar, /eculsos

disponibles, cambios gue se t¡enen en mente para mejo¡ar el me¡cado al

que se atiende.

14. Elegir cuidadosañente los ptoducfos a ofiecer: marco legal que rcgirá los

contratos, tener prcsente obstáculos ya ¡mpuestos en el mercado, tal vez

limitaciones gubemamentales o municipales que dificultan la realización

del p¡oyecto, competenc¡a existente, riesgo polltico y riesgo pafs.

Necesidades v deseos del clienle.

Confranza en el sistema financiero.

Nuevos y seguros ptoductos ñnanciercs en los cuales invertir.

Mejorcs rend¡m¡entos y más atractivos.

Realizar proyectos d infrcestructura con ñnanciamiento ágil.

Me¡onr la ¡magen del pals ante la comunidad intemacional.

Desanollo económ¡co.

Planes de ñnanciamiento al alcance del segmento objetivo

Pñvileg¡os tibutaios, que disminuyan costos.

Precio justo por el bien inmueble.

LAS4 C§.

Costo para el consumidor.
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Conveniencia.

Agencias en lugarcs acÍesibles.

Honios flexibles y de acuerdo a necesidades.

Comunicación.

Disponibilidad de asesoramiento en el punto de venta, atención

personalizada.

lnformación sencilla y conñable de fácil acceso.

' Ver Figura 5.2 Estrategia de Mezcla de Mercadotecnia.

CtB.EsIAL
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Figura 5.1

MACROAMBIENTE O DEL PLAN DE MARKETING

Factores Socio Culturales

Elaborado por: CLD

Condiciones económicas

Factores politicos y legales

Débil marco legal para el fideicom¡so
Limitada credibilidad del régimen

Competencia entre fiduciarias

en au nto

c

Défcit Fiscal
Falta de inversión extranjera

Alto índice de inflación
Corrupción

Débil Sistema Financiero
Deteriorada ¡magen internacional

Altas tasas de interés

Poco Ahorro
lngresos per cápita bajos
Alto indice de desempleo

PLAN DE MARKETING



Figura 5.2

DETERMINANTES DE LA EFECTIVIDAD EN LA VENTA PERSONAL

Caracteristicas de ,as relaciones Vendedor- Cliente

Nivel de conflicto de negociación
Calidad de las relaciones

Anticipación a una futura ¡nteracc¡ón

Co m po rtam ienlo de Venla

Adaptación al cl¡ente

Establecer bases para influenciar
Controlar interacción de ventas

Recursos del vendedor Características de la labor de compra del cliente

Fuente: Barton A. Weitz, " Effectiveness in Sales lnteractions: A Contingency Frame Work", en Journal of Marketing 45 (invierno
1981),85-103
Elaborado por: CLD o

E
rlt

\o

EFECTIVIDAD

Producto, reconocim¡ento del cliente
Habilidades interpersonales
Dispon¡bilidad de alternativas

Necesidades-creencias
Conocimiento de alternativas
Características de labor de compra
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Figura 5.4
DISTRIBUCIÓN DE A POB|-,/.CIÓN DE INTERÉ§.
Datos 1994

Miles de habitantes
Población total. 10'747.956 Hab.
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Fuente: Fedexport
Elaborado por: CLD

PREVISIONES ECONÓMICAS PARA 1998

Fuente: Multiplica
Elaborado por: CLD

Producto

INTERCAMBIO COMERCIAL ENTRÉ, ECUADOR YPA'SES AS'AI'COS.
Principales exporfaciones al Japón. año 1995
Miles de dólares.

Extractos, esenc¡as y concentrados
Pescado
Café sin descafeinsr
Cacáo en grano, crudo
Bananos t¡po cavendish
otros

31,503
27 ,717
10,433
8.336
5,756
3,871
3,586
2,573
43,331

21.2
18.6

7
5_6

39
¿.b
2.4
1.7
)oa

us$ 1.000
148.700 100Totales

o atunes frescos

Langostinos
Bananos frescos

Optimista Realista Para 1999
lnflación 32o/o 40% a la baia

de Cambio 4,428 5,845 6,000 estable
Davaluación 32Yo 36% menor

menorTasa Pasiva. 38o/o 44o/o

48o/o 560/o menorTasa Activa 40o/o

Crecimiento PIB 3.5o/o 2.5o/o 1 .5o/o mayor

Balanza Comercial
( us$ M) 66 mayor

menorCuenta Corriente -40k -6o/o

RMt(US$) 2,093 2,083 2,O33 mayor

Déficit Fiscal. 2.50o/o 4o/o -4.05% menor

a.

I

-

Cuadrc 2.1

CUADRO 2,2

¿ot
-50/

31o/o

21o/o I

I zzY"

598



Montos Negociados en Renta fija y Renta variable.
Tipo de papel.
Renta Variable

Renta F¡ja.

Corto plazo

Largo plazo

Número de transacc¡ones
Renta Variable

Renta Ftja.

Acumulado del año
293.508.945.420

5.539.705. 138.183

4.249.513.518.967

1.290.164.277.OO4

1 .168

7 .329

%
5.03

94.97

lt4

Cuadro 2.3

Fuente:Bolet¡n diano de la BVG
Elaborado por CLD

Cuadro 2.4

Fuente:Boletín diario de la BVG
Elaborado por CLD

Casas de Valores miembros de la Bolsa de Valores de Guayaquil
Agrovalores S.A Casa de Valores
Andino Capital Markets Andivalores 3.4
Avllés S.A Casa de Valorcs
Banrío S.A Casa de Valorcs
Casa Real S.A Reai Casa de Valo¡es de Guayaquil
Cavaltec S.A Casa de Vatorcs Tecfrnsa
Contivalores S.A Casa de Valores Continental
CofNalores S.A Casa de Valores
Corpaval S.A Casa de yarores Coryoración Andina
Ecuadealer S.A Casa de Valores
Filan S.A Casa de Vato¡es
Finecvalores S.A Casa de Valores
Finver S.A Casa de Valorcs Finanzas e /r?yelslores
lnvestunión S.A Casa de Valo¡es
lnviser S.A Casa de Valores
Ladupontsa S.A Casa de Valores Laduponfsa S.A
Merualares S.A Casa de Valores
Multivalores BG S.A Casa de Valores
Picaval Pichincha Casa de Valo¡es S.A
Previbu¡sátil S.A Casa de Valorcs
Prine S.A Casa de Valores
Produvalores Casa de Valores S.A
R & H Asoc¡adog Casa de Yalores
S,bursa Casa de Valores S.A
Srbova/ S.A Casa de Valores
Transbursátil S.A Casa de Valores
Valo¡fransa S.A Casa de Valores Transamericana
Valpacífico S.A Casa de Valores del Pacffico



Cuadro 3.1

P RIN CI P ALES GRUPOS F'NA'VC'EROS.
Grupo Bco. Matrtz Bco. Ofr-Shorc Almacene¡a lnmobiliaria Casa de Valores Adm. de Fondos Cra, Seguros

Popular

Progreso

Pacífico

Pich¡ncha

Filanb

Previsora

Gquil

Producc.

Austro
Amezon

Popular

Progreso

Pacífico

Pichincha

Filanbanco

Previsora

Guayaquil

Produbanco

Contin

Austro
Amaz.

P. lnternat.Ltd.
Ag. M¡am¡.

Bco. Andino-Panamá

Progreso Ltd

Pac National Bank

Pichin. Ltd.
Bahamas

Piohin. Miami

Filanb Trust

Gquil. Bank & Trust

Prét. Cayman Ltd
Prést. Panamá

Produbank

Contin. Overseas

Amaz. lnt. Bánk

Almacepro S.A.

Del Agro.
(Almagro)

Almesá Ecuáhab¡tát
Bandel

Almaq¡l

Ed¡f¡các¡ones

Almaconti Getafecorp.
Predial-

Pocahontas
Serv. del AustAlmacopio

lnterinvest Andival

Valpac¡fic

Picával. C de Val

Filancasa de Val

Presbursatil

Produvalores

Contivalores

Austroval.
Ladupont S.A

Transfiec. Fiducia

lnvidepro Cia. de
Seguros y Reaseg

Adpacific.

Fondos Pich¡ncha

Filanfondos.
AFP Genes¡s

Adm. de Fondos
B.G

Produfondos.

Contifondos.

Austro Fondos.
Fodevasa.

Primma

Progreso

Seg. Sucre

Seguros Prev.SA

Rio Guayas
Cia. Seguros.

lntegral. S.A

Fuente: Superintendenc¡a de Bancos.
Revista Gestión, MaÍzo 1 998

Prétam

Cont¡nen

Préstamos.

Previsora lnt. Bañk.

Merval S. A.

Prev¡bursátil

Multivalores B.G.

Previfondos.

Presfondos.

Seguros.



Cuadro 3.2

Fuente: Superinténdencia de Bancos
Revi§ta Gest¡ón, Marzo 1998

Elaborado por: CLD

Cuadro 3.3

Fuente: Superintendencia de Bancos
Revista Gestión, Mareo 1998
Elaborado por: CLD

PARTICIPAC N DE MERCADO DE tOS BA'VCOS,

Banco Activos lnversiones Pasiyos Depósifos Patrimonio

Progreso
Filanbanco

Pacíf¡co
Popular

Pichincha
)e Guayaqui
Continental
Prétamos
Previsora
Citibank

Produbanco
Austro
TOTAL

D¡c. -96 D¡c.-97 Dic. -96 Dic.-97 Dic. -96 Dic.-97 Dic. -96 Dic.-97 Dic. -96 Oic.-97
o/o o/o T, oA o/o Yo o/o o/o o/o Yo

18 '10 12
12

11 12 11 I 13 12

o 4 4 13 o

o 10 14 I 10
4 5 4

.) 2 2 -?

4 2 4

3 4 Á 4 4
1

a

2 2 2 3 1

76Yo 7 8o/o 7 3o/o 7 5o/o

CAPTACIONES DEL SISTEMA BANCARIO
Val. en Circulación.
Ptmos, otras instituciones fi nancieras
Depósitos a plazo.

Capta. corto plazo

Depósitos en ahorros
Depósitos monetarios

8.800/6

20 90%

36.500/6

2.4oo/o

17 .2Oo/o

14.10o/o

o

76o/o 7 60/o
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LAS MAYORES INVERSIONES

Empresa Patrimonio
llillones de Sucrcs

Ranking
1997

Ranking
1998

Banco del PacilicD
Banco del Progreso
Filanbanco
Banco del Pichincha
Banco Popular
Banco de Guayaquil
Banco La Previsora
Banco Continental
Produbanco
Banco Cofiec
Banco Bol¡variano
Banco Amazonas

736.818
715.245
648.321
626.236
527.695
260.994
239.803
223.559
222.535
157.835
105.261
97.835

1

2

3

4
5
9
10
11

12
17
24
25

2
4
3

5
1

't0

12
0
13
0
24
25

Fuente: Revista Gestión, Las 50 de Gest¡ón
Elaborado por : CLD

LAS MAYORES GANADORAS DE DINERO

Empresa Ut¡lidades
Millones de Sucres

Ranking I Ranking
1997 1998

Banco del Pichincha
Banco del Progreso
Filanbanco
Banco Popular
Produbanco
Banco La Previsora
Banco del Pacífico
Banco de Guayaquil
Banco Bolivariano

112.O33

96.244
648.32'l
43.803
39.876
37.677
27.221
25.412
19.542

2

4
3

8
11

13
14
15
20

2
.»

3

6
o
11

7

20
Fuente: Revista GÉstión, Las 50 de Gestión.
Elaborado por : CLD
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C O N C LU S IO N ES Y RECOM EN DAC'OIVES.

1, El frdeicomiso inmobiliario es una henamienta de una versat¡lidad incomparable,

serla imposible citar cada una de sus aplicaciones; por otra pafte es una

estupenda geneadora de confianza entre los constifuyentes. El frdeicomiso no

debeña ser tomado jamás como una heÍam¡enta de evasión fiscal.

3. El fideícomiso es un mecanismo de des¡ntermediac¡ón frnanc¡era.

4. El f¡deicom¡so inmobiliario generc desanollo económico, desde el punto de vista

de que genera trabajo, incrementa la produ@ión de materiales para la

construcción, rcquiere del servicio de innumenbles secfo/'es de la economla,

atrae inversión, aumenta la velocidad de circulac¡ón del dinerc.

2. El profesionalismo y prestigio probado de la fiduciaria son /os elementos

pñmoñiales a la hora de celebrar contntos fiduciaios, sin la existencia de esfos

dos elementos ésta no podría cumpl¡r con los encagos a ella asignados.



RECOMENDAC'O'VES.

1. lncentivar aún más la inveñón en frdeicom¡sos a través de rcfo,I¿s fiscales

que d¡sminuyan /os lmpuesfos y cosfos de estructuración para los prcyectos de

vivienda y los de interés social como hospitales, caneteras, escuelas, etc.

2. Utilizar una publicidad de @nciencia en los ínicios y luego una publicidacl de

preferencia cuando el mercado esté meior info¡mado acerca del fideicorn,so. Es

decir mercadear la necesidad categórica de confrar en el §stema financierc

para luego mercadear por marcas a los productos.

3. Peieccionar el marco legal existente para que garanüce el conecto crecimiento

del ñdeicomiso en el meroado ecuatoiano. Es impo ante crear leyes esfr¿tas

para /os casos en que éste sea utilizado como un instrumento de evasión frscal.

4. El fideicomiso puede encontrar un mercado de gnn potencial s¡n incursiona en

el de la vivienda; la población ecuatoiana es rclativamente joven lo que a largo

plazo incrementaría la demanda aún más por el gran número de familias jóvenes

en búsqueda de una viv¡enda prop¡a, s¡endo ésta el aspiracional de por lo

menos el 8O oÁ de la población ecuatoriana.
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ANEXO 1

FOTOGRAFIA DEL PROYECTO

WORLD TRADE CENTER



World Trade Center Guayaquil
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ANEXO 3

FIRMA DECONVENIO

DE CONSTRUCCION DEL HOSPITAL MEMORIAL DEL

ECUADOR



Firman convenio para
Hospital Memorial del

I El presidBnte del directorio d€l hospital M€-
morial del Ecuador, José Guevara Aguirre (iz-
qu¡erda), y el presidente ejecutivo del Banco de

Cerca de 150 médicos ecuatc
rianos firmaron un convenio lidu-
ciario con el grupo financiero del
Banco de Guayaquil para la cons-
trucción del Hospital Memorial
del Ecuador que se edificará en
esta ciudad en un plazo de dos
años, con un costo de inversión
aproximado de 12 millones de d6
lares.

El hospital tendrá un área de
construcción de 12 mil metros
cuadrados sobre una extensión tG
tal de 20 mil. La inversión incluye
el equipamiento del hospital, que
según sus promotores, pretende
convertirse no solo en el más
grande del pafs sino también en el
más adelantado en tecnología mé-
dica.

El terreno seleccionado está si.
tuado en la zona comprendida en-
tre las avenidas Francisco de Ore-
llana y Juan Tanca Marengo, al
Norte de la ciudad.

E[ presidente del directorio del
Hospital Memorial del Ecuador,
Dr. José Guevara Aguirre, afirmó
que se piensa dotarlo de caracte-
nsticas similares a los grandes
centros asistenciales de Estados

Mitin í'r'r. EL UI{NEASO

Guayaquil, Guillermo Lasso, suscribieron un
convenio de fiducia mercantil para la construc-
ción del hospital. Observa el Dr, Enrique Boloña.

construir
Ecuador

Unidos, no solo en cuanto a espa-
cio fÍsico sino en su equipamiento
y capacidad de atención.

Destácó que el hospital apunta
además a convertirse en centro de
difusión de avances médicos y de
docencia en el área de salud, dada
la capacidad de los médicos que
forman el grupo, que segin dijo,
han sido seleccionados.

Citó a los doctores Carlos Le
desma Ginatta, Enrique Boloña
Mármol, Jorge Palacios Marhnez,
Luis Sarrazín Dávila, entre los ga-

lenos que constituyen el proyecto.

Accionistas propietarios
Guevara explicó que los docto

res serán accionistas propietarios
del hospital en forma igualitaria.
El monto de cada paquete acciona-
rio depende del número de médi'
cos que finalmente integren el
grupo. Al momento eüsten 144.

Expresó que por est:l razón se-
rá una compañÍa con capital abier-
to, el mayor de entre las entidades
similares en el área de salud. Re-
saltó que aunque no nacerá endeu-
dada, el tener capital propio le
concederá a la compañía una enor-
me capacidad de endeudamiento

¡)ara nuevas lnverslones.

Participación del Banco
"La participación del Banco de

Guayaquil es integral", dijo su
presidente ejecutivo Guillermo
l¿sso, "a t¡avés de la administra-
dora de fondos en el manejo del fi-
deicomiso por medio del cual los
150 médicos partfcipes harán sus
aportes, con el encargo de que se
realicen los desembolsos para el
inicio del proyecto, una vez que se
cumpla con un volumen mínimo
requerido".

Por otro lado, el Banco analiza-
rá individualmente los casos para
otorgar créditos a los médicos que
requieran recursos para cumplir
con sus aportes.

El Banco se encargará además
del financiamiento a largo plazo
para equipamiento del hospital y
de la respecüva asesorfa financie-
ra.

"Este es un ejemplo de que sí
existe gente como este grupo de
médicos y el Banco de Guayaquil
que tenemos confianza en el paÍs,
que tenemos fe y por eso se im-
pulsa este tipo de obras", resaltó
fasso.
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