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ASPECTOS GENERALES

* Las finanzas constan de 3 areas interrelacionadas, el mercado de dinero y de
capitales, inversiones y administracion financiera o finanzas en los negocios.

— Mercados de dinero y de capitales

* Se debe conocer los factores que afectan las tasas de interés, las regulaciones a las cuales
deben sujetarse las instituciones financieras, los diversos tipos de instrumentos financieros,
administracion de negocios, habilidad para comunicarse.

— Inversiones
* Las 3 funciones del area de inversiones son, ventas, analisis de valores individuales vy
determinacion de la mezcla 6ptima de valores para un inversionista.
— Administracion financiera
* Toman decisiones con relacién a la expansion, tipos de valores que se deben emitir para
financiar la expansion, deciden los términos de crédito sobre los cuales los clientes podran
hacer sus compras, la cantidad de inventarios que deberan mantener, el efectivo que debe

estar disponible, analisis de fusiones, utilidades para reinvertir en lugar de pagarse como
dividendos, etc.
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ASPECTOS GENERALES

* Referirse al financiamiento a largo plazo es referirse a empresas en crecimiento.

* El crecimiento de una empresa conlleva al financiamiento a largo plazo, esto por la necesidad de
adquirir nuevos activos o realizar nuevas inversiones

* Mediante técnicas de flujo de efectivo, presupuestos, de caja se pueden detectar las necesidades
de financiamiento, cuando el desbalance entre ingresos y egresos es por periodos cortos puede
ser manejado mediante mecanismos de financiamiento a corto plazo. Pero cuando los desajustes
superan plazos de un afio, es necesario acudir al mercado de capitales.

* Dependiendo si el déficit es temporal o permanente, se pueden optar por fuentes de
financiamiento en mercados publicos o de fuentes privadas, a menos que internamente se
puedan generar los recursos.

* Elfinanciamiento interno implica la utilizacién de fondos especiales como reservas, utilidades
retenidas, disposicidn de activos improductivos, mientras que el financiamiento privado
corresponde a los créditos bancarios. El financiamiento publico implica oferta de valores, donde
entra en juego el mercado de capitales o mercado de valores en busca del ahorro publico para
utilizarlo como financiamiento
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INTRODUCCION AL TEMA

En un pais, se debe cumplir la ecuacién basica de Ahorro = Inversidn; y para que esto se dé, debe haber un
agente econdmico que haga, que la reunidn entre oferentes y demandantes funcione; en concecuencia
podemos definir dos agentes:

a) Intermediarios Financieros
b) Bolsa de Valores.

Los intermediarios Financieros cumplen con el papel de igualar la inversidon con el ahorro, y la Bolsa de Valores,
adicionalmente a este papel, también funciona como arbitro; en este mercado se establece quienes se quedan
en el mercado y quienes no, esta labor se la define como: El Control de la Eficiencia.

El problema del Mercado de Valores en el Ecuador, es que no hay inversion de profundidad -inversion de largo
plazo-, esto se debe a basicamente cuatro factores:

1) Falta de instrumentos

2) Falta de Informacioén

3) Falta de Sanciones

4) Estructura Accionaria de las Empresas (Mayoria empresas familiares).

Esto conlleva a una falta de confianza por parte del inversionista tanto nacional como extranjero a invertir en
nuestro pais, y todo esto sumado también a la falta de estabilidad macroecondmica en el Ecuador.
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INTRODUCCION AL TEMA

AHORRO

El ahorro puede asimilarse a la siembra actual que le posibilitara tener una cosecha y en el
futuro una mejor realidad econémica. Los ahorristas suelen colocar sus excedentes de dinero en
cuentas, divisas y certificados para cubrir eventuales emergencias, tales como: enfermedades,
gastos imprevistos, pérdida de trabajo, etc.

Los ahorros son generalmente colocados en productos o
cuentas consideradas como seguras que manejan las
instituciones financieras, pero que generalmente reciben
rendimientos menores, respecto a otras alternativas de
inversion.

Las referidas cuentas, especialmente las de ahorros, aunque
aseguran un rendimiento fijo tienen el inconveniente que en
el mediano y largo plazo la inflacion reduce las ganancias e
incluso su valor real.
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INTRODUCCION AL TEMA

INVERSION

Es una forma de utilizar el dinero ahorrado, con el objeto de obtener mas ingresos futuros; las ganancias
adicionales dependen de la clase de inversion que usted realice.

La Inversion, es una de las mejores maneras de asegurar su futuro; existen varias
alternativas entre las cuales puede elegir a fin de optimizar las ganancias. Para ello
es indispensable que se mantenga debidamente informado, pues de ello depende, en
gran medida, que adopte acertadas y oportunas decisiones. Recuerde que toda
inversion tiene un riesgo implicito por consiguiente no hay manera de eliminar este
riesgo, pero existen formas de mitigar el mismo, mas adelante le indicaremos ciertas
reglas claves que usted deberd tener en cuenta.

En sintesis: “No Ponga todos los huevos en una misma canasta”.

Generalmente se considera que al realizar inversiones en valores la posibilidad de perder dinero es mas alta,
que cuando se mantienen los recursos en cuentas bancarias que le aseguran un rendimiento fijo, pero también
por otro lado usted tendra mejores oportunidades de obtener mayores ganancias, las que usualmente estdn
en funcion directa del riesgo. Por ello es conveniente que coloque sus recursos en diferentes instituciones y
productos, con lo que "diversificard sus inversiones" y "reducira los riesgos" potenciales.

Universidad Internacional de Ecuador

Educaciéon de Calidad para una Vida Exitosa




B
TN

\/ MERCADOS FINANCIEROS Y MERCADO DE CAPITALES

* EL MERCADO FINANCIERO: El sistema financiero es el conjunto de intermediarios , mercados e
instrumentos que enlazan las decisiones de ahorro con las de gasto, esto es decir que transfieren
renta desde unidades excedentes hacia las deficitaria. Es el conjunto de fuerzas de ofertay
demanda de ahorro, asi como los canales e instrumentos juridicos , econdmicos y, humanos,
materiales, y técnicos a través de los cuales se potencia el ahorro y se permite un equilibrio
eficiente entre tales fuerzas.

*  Por mercados financieros entendemos el conjunto de canales de interrelacidn entre oferta y
demanda de fondos, Aqui podemos distinguir atendiendo al plazo entre los mercados monetarios
y de capital, en los primeros se ofertan y demandan fondos a corto plazo y en los segundos a
mediano y largo plazo.

* Mercado monetario es el referido a los capitales de corto plazo

* Se denomina MERCADO DE CAPITALES, a aquel en que se efectua toda clase de inversiones o
transacciones relativas a capitales o activos financieros, cualesquiera sean su naturaleza,
caracteristicas o condiciones. Por consiguiente, a él concurren ofertantes y demandantes de
capitales de corto, mediano y largo plazo e inclusive de plazo indeterminado. El Mercado de
Capitales es el mercado en el que las sumas ahorradas se concentran y se canalizan hacia empleos
donde permanecen inmovilizados durante un largo periodo. Dicho mercado pude subdividirse en
mercado crediticio y mercado de valores.
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N\~ MERCADOS FINANCIEROS Y MERCADO DE CAPITALES

* En el mercado de valores, también denominado mercado de capitales en sentido estricto, los
fondos prestados se documentan en valores, apeldndose al ahorro publico, a los particulares y
empresas en general, ofreciéndoles una rentabilidad para canalizar tales fondos hacia inversiones
productivas. Es un mercado de negociacion abierta al publico, sin que el prestatario se encuentre
en una posicidon de desventaja.

* El mercado crediticio y el mercado de valores, se distinguen por los sujetos. Asi, en el mercado
crediticio pueden obtener fondos los consumidores mientras que en el mercado de valores sélo
son receptores de fondos las empresas y el estado. Por otra en el primero de estos mercados los
intermediarios financieros obtienen un margen o beneficio al dar a crédito lo que reciben a
crédito, mientras que en el mercado de valores, no hay margen, sino comision..

* En cuanto al objeto, en el mercado crediticio sélo se contrata capital-deuda, mientras que en el de
valores también se contrata capital-riesgo (acciones). Por ultimo, por la forma, el primero es un
mercado fundamentalmente negociado mientras que el de valores es un mercado
fundamentalmente organizado, aunque en parte sea negociada pues la colocacién de las
emisiones puede negociarse, y en parte no-negociado ya que existe un mercado extrabursatil.
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N~~~ MERCADOS FINANCIEROS Y MERCADO DE CAPITALES

e El mercado de valores esta inserto en el mercado de capitales, constituyendo un segmento
especializado del mismo, en el sentido de que en él se centralizan las transacciones relativas a
ciertos activos financieros denominados valores mobiliario. Los instrumentos que se negocian en
el mercado de valores mobiliarios pueden ser emitidos con un plazo de vencimiento determinado,
0 no estar sujetos a plazos preestablecidos, como es el caso de las acciones representativas de
capital de las sociedades anénimas.

e Hay que tener en cuenta que en el mercado de capitales siempre se producen traslapes en virtud
de que una determinada transaccion, por estar referidas a capitales de corto plazo, pertenece al
ambito del mercado monetario, pero adicionalmente pertenece al mercado de capitales
incorporados o representados en titulos valores. El mercado de valores es un mercado
especializado que forma parte del mercado de capitales, en el que se realizan operaciones de
caracter monetario o financiero expresados en valores mobiliarios, fuente de financiamiento para
la produccién de bienes y servicios
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e El Mercado de valores es el mercado de capitales en el que éstos estan instrumentados en forma
de valores. Precisamente, ésta caracteristica es la que ha hecho florecer estos mercados. En
efecto, la incorporacion del derecho de crédito a un titulo negociable es lo que ha permitido la
acumulacion de grandes capitales y con ello el desarrollo econdmico, Esta creciente importancia
de los valores es la que ha hecho aparecer y desarrollar el mercado de valores. En el mercado de
valores, se realizan transacciones cuyo objetivo es canalizar los ahorros internos y externos para
su inversion en actividades productivas, poniéndolos a disposicion de aquellos que buscan
financiamiento, especialmente — pero no exclusivamente — a mediano o largo plazo, o a plazo
indeterminado. A dicho mercado concurren entonces ciertos bienes, los llamados valores
mobiliarios.
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BASE LEGAL EN ECUADOR

e Art. 1.- DEL MERCADO Y SUS CARACTERISTICAS (RLMV)
Mercado de Valores es el segmento del Mercado de Capitales que utilizando los mecanismos previstos en la Ley,
permite que los intervinientes negocien valores, para canalizar eficientemente el ahorro del publico al sector
productivo.

Para que el mercado de valores sea organizado, integrado y eficaz, debera estar regulado por normas uniformes
gue permitan a los oferentes y demandantes acceder, en forma ordenada y continua, a los mecanismos de
negociacion de dicho mercado, en igualdad de condiciones y oportunidades.

Para lograr la transparencia del mercado es necesario que la informacion acerca de los valores, sus emisores, los
procedimientos de negociacidn, asi como la relativa a la cotizacién, precio y volumen de las operaciones, sea
divulgada al mercado y esté disponible para todos los intervinientes.

e Art. 2.- Concepto de valor (LMV).- Para efectos de esta Ley, se considera valor al derecho o conjunto de
derechos de contenido esencialmente econédmico, negociables en el mercado de valores, incluyendo, entre
otros, acciones, obligaciones, bonos, cédulas, cuotas de fondos de inversién colectivos, contratos de negociacién
a futuro o a término, permutas financieras, opciones de compra o venta, valores de contenido crediticio de
participacion y mixto que provengan de procesos de titularizacion y otros que determine el Consejo Nacional de
Valores.

Cualquier limitacién a la libre negociacion y circulacion de valores no establecida por Ley, no surtira efectos
juridicos y se tendra por no escrita.
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BASE LEGAL EN ECUADOR

e Art. 3.- Del mercado de valores: bursatil, extrabursatil y privado (LMV).- El mercado de valores utiliza los
mecanismos previstos en esta Ley, para canalizar los recursos financieros hacia las actividades productivas, a
través de la negociacion de valores en los segmentos bursatil y extrabursatil.

Mercado bursatil es el conformado por ofertas, demandas y negociaciones de valores inscritos en el Registro del
Mercado de Valores y en las bolsas de valores, realizadas en éstas por los intermediarios de valores autorizados,
de acuerdo con lo establecido en la presente Ley.

Mercado extrabursatil es el que se desarrolla fuera de las bolsas de valores, con la participacion de
intermediarios de valores autorizados e inversionistas institucionales, con valores inscritos en el Registro del
Mercado de Valores.

Se entendera como negociaciones de mercado privado aquellas que se realizan en forma directa entre
comprador y vendedor sin la intervencion de intermediarios de valores o inversionistas institucionales.

Sobre valores no inscritos en el Registro de Mercado de Valores o que estando inscritos sean producto de
transferencias de acciones originadas en fusiones, escisiones, herencias, legados, donaciones y liquidaciones de
sociedades conyugales y de hecho.

Las operaciones con valores que efectien los intermediarios de valores autorizados, e inversionistas
institucionales en los mercados bursatil y extrabursatil, seran puestas en conocimiento de la Superintendencia
de Compaiiias para fines de procesamiento y difusion, en la forma y periodicidad que determine el Consejo
Nacional de Valores, (C.N.V.).
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BASE LEGAL EN ECUADOR

e  Art. 3.- DE LAS CLASES DE MERCADO (RLMV).

Las actividades del Mercado de Valores se desarrollan en el ambito publico y privado.

Operaciones de mercado publico son aquellas que utilizan los mecanismos previstos en la Ley de Mercado de
Valores, asi como todos los otros mecanismos que enmarcandose en las actividades conexas de las Bolsas de
Valores sean autorizados por el Consejo Nacional de Valores.

Se consideraran negociaciones de mercado privado:

a) Las que se realicen en forma directa entre el comprador y el vendedor;

b) Las que involucren valores no inscritos en el Registro de Mercado de Valores; y,

c) Las que comprendan valores que, estando inscritos, son producto de transferencia de acciones originadas en
fusiones, escisiones, herencias, legados, donaciones y liquidaciones de sociedades conyugales o de hecho.

Art. 4.- De la intermediacion de valores y de los intermediarios (LMV).- La intermediacién de valores es el
conjunto de actividades, actos y contratos que se los realiza en los mercados bursatil y extrabursatil, con el
objeto de vincular las ofertas y las demandas para efectuar la compra o venta de valores.

Son intermediarios de valores Unicamente las casas de valores, las que podran negociar en dichos mercados por
cuenta de terceros o por cuenta propia, de acuerdo a las normas que expida el Consejo Nacional de Valores
(C.N.V.).

Las instituciones del sistema financiero podran adquirir, conservar o enajenar, por cuenta propia, los valores de
renta fija u otros valores, segun los define esta Ley. Se prohibe a dichas instituciones efectuar operaciones de
intermediacién de valores por cuenta de terceros en el mercado extrabursatil, pudiendo hacerlo Unicamente por
intermedio de una casa de valores.
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CONSEJO NACIONAL DE VALORES

e  CONSEJO NACIONAL DE VALORES

Art. 5.- De la naturaleza y composicidon (LMV).- Para establecer la politica general del mercado de valores y
regular su funcionamiento, créase adscrito a la Superintendencia de Companias, como organo rector del
mercado de valores, el Consejo Nacional de Valores (C.N.V.), el mismo que estard integrado por siete miembros:
Cuatro del sector publico; el Superintendente de Compaiiias, quien lo presidira; un delegado del Presidente de
la Republica; el Superintendente de Bancos y Seguros y el Presidente del Directorio del Banco Central del
Ecuador; vy, tres del sector privado, designados por el Presidente de la Republica de las ternas enviadas por el
Superintendente de Compaiiias.

Art. 9.- De las atribuciones del Consejo Nacional de Valores.- El Consejo Nacional de Valores debera:
1. Establecer la politica general del mercado de valores y regular su funcionamiento;

2. Impulsar el desarrollo del mercado de valores, mediante el establecimiento de politicas y mecanismos de
fomento y capacitacién sobre el mismo;

3. Promocionar la apertura de capitales y de financiamiento a través del mercado de valores, asi como la
utilizacion de nuevos instrumentos que se puedan negociar en este mercado;

4. Expedir las normas complementarias y las resoluciones administrativas de caracter general necesarias para
la aplicacidn de la presente Ley;
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CONSEJO NACIONAL DE VALORES

e Art.9.- De las atribuciones del Consejo Nacional de Valores
5. Expedir las normas generales en base a las cuales las bolsas de valores y las asociaciones gremiales creadas
al amparo de esta Ley podran dictar sus normas de autorregulacion;
6. Aprobar el organigrama de la Intendencia de Mercado de Valores de la Superintendencia de Compaiiias;
7. Establecer los parametros, indices, relaciones y demas normas de solvencia y prudencia financiera y control
para las entidades reguladas en esta Ley y acoger, para los emisores del sector financiero, aquellos
parametros determinados por la Junta Bancaria y la Superintendencia de Bancos y Seguros;

8. Establecer normas de control y de constitucion de resguardos para los emisores;

9. Establecer las normas de caracter general para la administraciéon, imposicion y gradacion de las sanciones,
de conformidad con los criterios previstos en esta Ley y sus normas complementarias;

10. Regular la oferta publica de valores, estableciendo los requisitos minimos que deberan tener los valores
gue se oferten publicamente; asi como el procedimiento para que la informacién que deba ser difundida al
publico revele adecuadamente la situacidn financiera de los emisores;
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CONSEJO NACIONAL DE VALORES

e Art.9.- De las atribuciones del Consejo Nacional de Valores

11. Regular los procesos de titularizacion, su oferta publica, asi como la informacién que debe provenir de
éstos, para la difusion al publico;

12. Expedir el reglamento para que las entidades integrantes del sector publico no financiero, puedan
intervenir en todos los procesos previstos en esta Ley;

13. Regular las inscripciones en el Registro del Mercado de Valores y su mantenimiento;
14. Establecer las reglas generales de la garantia de ejecucién;

15. Regular la forma en que seran efectuadas las convocatorias a asambleas de obligacionistas, asambleas de
participes de fondos administrados y colectivos, comités de vigilancia y demas 6rganos de decision de las
instituciones reguladas por esta Ley;

16. Conocer, analizar e informar sobre los proyectos de reformas a la Ley de Mercado de Valores y su
Reglamento General, previa su remision a la Presidencia de la Republica;

17. Establecer las politicas generales para la supervision y control del mercado, asi como los mecanismos de
fomento y capacitacion;
18. Establecer convenios de cooperacidn con otros organismos nacionales e internacionales;
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CONSEJO NACIONAL DE VALORES

e Art.9.- De las atribuciones del Consejo Nacional de Valores

19. Autorizar las actividades conexas de las bolsas de valores, casas de valores, administradoras de fondos y
fideicomisos vy, calificadoras de riesgo, que sean necesarias para el adecuado desarrollo del mercado de
valores;

20. Velar por la observancia y cumplimiento de las normas que rigen el mercado de valores;

21. Normar en lo concerniente a actividades y operaciones del mercado de valores, los sistemas contables y de
registro de operaciones y, otros aspectos de la actuacion de los participantes en el mercado;

22. Emitir el plan de cuentas y normas contables para los participes del mercado;

23. Fijar anualmente las contribuciones que deben pagar las personas y los entes que intervengan en el
mercado de valores de acuerdo al reglamento que expedira para el efecto el Superintendente de
Compafiias. En dicho reglamento, se determinara la tabla con los montos de contribucion que pagaran
dichas personas y entes;

24. Definir, cuando no lo haya hecho la presente Ley, los términos de uso general en materia de mercado de
valores;
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CONSEJO NACIONAL DE VALORES

e Art.9.- De las atribuciones del Consejo Nacional de Valores

25. Establecer las normas que sean necesarias a fin de prevenir los casos de conflictos de interés y vinculacion
de los participes del mercado;

26. Establecer un sistema nacional de numeracion de valores que observe los estandares internacionales;

27. Expedir normas de caracter general para los procesos de fiducia que lleven a cabo las entidades y
organismos del sector publico en los que se observaran las disposiciones previstas en esta Ley; vy,

28. Resolver, en ultima instancia administrativa, los recursos que, de conformidad con esta Ley, fueren
interpuestos por los participantes del mercado.

e  En conclusion,

 EIl Consejo Nacional de Valores es el Organismo rector encargado de establecer la politica
general del mercado de valores y de regular su actividad. Esta adscrito a la a la Superintendencia
de Compaiiias e integrado por siete miembros, cuatro del sector publico y tres del sector privado.
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SUPERVISORES FISCALIZADORES

Art. 10.- De las atribuciones y funciones de la Superintendencia de Compaiiias.- Ademas de las funciones sefialadas en
la Ley de Companias, para efectos de esta Ley, a través de las Intendencias de Mercado de Valores de Quito y de
Guayaquil y de aquellas que creare el Superintendente de Compaiias en funcién del desarrollo del mercado de valores,
gozaran de autonomia técnica y operativa y tendran las siguientes atribuciones:

1. Ejecutar la politica general del mercado de valores dictada por el C.N.V,;

2. Inspeccionar, en cualquier tiempo, a las compafiias, entidades y demas personas que intervengan en el mercado de
valores, con amplias facultades de verificacion de sus operaciones, libros contables, informacion y cuanto documento o
instrumento sea necesario examinar, sin que se le pueda oponer el sigilo bancario o bursatil, de acuerdo con las normas
que expida el C.N.V., exigiendo que las instituciones controladas cumplan con las medidas correctivas y de saneamiento
en los casos que se dispongan, considerando que cuando la Superintendencia de Compaiiias deba actuar en una
entidad sujeta a la vigilancia y control de la Superintendencia de Bancos y Seguros, lo hara a través de ésta o en forma
conjunta;

3. Investigar las denuncias o infracciones a la presente Ley, a sus reglamentos, a los reglamentos internos y regulaciones
de las instituciones que se rigen por esta Ley, asi como las cometidas por cualquier persona que, directa o
indirectamente, participe en el mercado de valores imponiendo las sanciones pertinentes, asi como poner en
conocimiento de la autoridad competente para que se inicien las acciones penales correspondientes, de ser el caso;
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SUPERVISORES FISCALIZADORES

Art. 10.- De las atribuciones y funciones de la Superintendencia de Compaiiias.-
4. Velar por la observancia y cumplimiento de las normas que rigen el mercado de valores;

5. Requerir o suministrar directa o indirectamente informacién publica en los términos previstos en esta Ley, referente a
la actividad de personas naturales o juridicas sujetas a su control;

6. Conocer y sancionar, en primera instancia, las infracciones a |la presente Ley, a sus reglamentos, resoluciones y demas
normas secundarias;

7. Autorizar, previo el cumplimiento de los requisitos establecidos, la realizacion de una oferta publica de valores; asi
como suspender o cancelar una oferta publica cuando se presentaren indicios de que la informacion proporcionada no
refleja adecuadamente la situacion financiera, patrimonial o econdmica de la empresa sujeta a su control;

8. Autorizar el funcionamiento en el mercado de valores de: bolsas de valores, casas de valores, compafiias calificadoras
de riesgo, depdsitos centralizados de compensacion y liquidacion de valores, sociedades administradoras de fondos y
fideicomisos, auditoras externas y demas personas o entidades que actuen o intervengan en dicho mercado, de
acuerdo con las regulaciones de caracter general que se dicten para el efecto;

9. Organizar y mantener el Registro del Mercado de Valores;
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SUPERVISORES FISCALIZADORES

Art. 10.- De las atribuciones y funciones de la Superintendencia de Compaiiias.-

10. Disponer mediante resolucion fundamentada, la suspension o modificacion de las normas de autorregulacidn
expedidas por las bolsas de valores o las asociaciones gremiales creadas al amparo de esta Ley, cuando tales normas
pudieran inferir perjuicios al desarrollo del mercado o contrarien expresas normas legales o complementarias;

11. Aprobar el Reglamento Interno y el formato de contrato de incorporacion de los fondos de inversion;

12. Velar por la estabilidad, solidez y correcto funcionamiento de las instituciones sujetas a su control y, en general, que
cumplan las normas que rigen su funcionamiento;

13. Vigilar que la publicidad de las instituciones controladas se ajuste a la realidad juridica y econédmica del producto o
servicio que se promueve, para evitar la desinformacion y la competencia desleal; se exceptua aquella publicidad que
no tenga relacion con el mercado de valores;

14. Mantener con fines de difusion, un centro de informacidon conforme a las normas de caracter general que expida el
C.N.V;

15. Registrar las asociaciones gremiales de autorregulacion que se creen al amparo de esta Ley;

16. Disponer la suspension o cancelacion de la inscripcidn en el Registro del Mercado de Valores de las instituciones o
valores sujetos a esta Ley o sus normas complementarias, debiéndose poner tal hecho en conocimiento del C.N.V. en la
sesion inmediatamente posterior;
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SUPERVISORES FISCALIZADORES

Art. 10.- De las atribuciones y funciones de la Superintendencia de Compaiiias.-
17. Establecer los planes y programas de ajustes para el cumplimiento de las normas previstas en esta Ley;

18. Intervenir como acusador particular o acudir a la autoridad competente, cuando se encontraren presunciones de
haberse cometido uno o mas delitos contra el mercado de valores, u otros tipificados en el Codigo Penal u otras leyes
penales;

19. Brindar a las entidades del sector publico no financiero la asesoria técnica que requieran para efectos de la
aplicacion de esta Ley;

20. Ejercer las demas atribuciones previstas en la presente Ley y en sus reglamentos, en base a las normas que para el
efecto expida el C.N.V,; y,

21. Previa consulta urgente con el Ministro de Economia y Finanzas, Superintendente de Bancos y Seguros, Gerente del
Banco Central del Ecuador y presidentes de las bolsas de valores del pais, la Superintendencia de Compaiias, a fin de
preservar el interés publico del mercado asi como brindar proteccion a los inversionistas, podra suspender
temporalmente hasta por un término de siete dias, las operaciones de mercado de valores en caso de presentarse
situaciones de emergencia que perturbaren o que ocasionaren graves distorsiones que produzcan bruscas fluctuaciones
de precios.

En conclusion:

Esta Institucion exige el cumplimiento de las reglas del mercado y ante la cual las personas e instituciones participantes
tienen que realizar tramites, pedir autorizaciones, entregar informacion, realizar consultas y recibir las visitas de
inspeccidn y de control. Para desempenfar esta funcidn cuenta con un organismo denominado: Intendencia de Mercado
wdeivaleres:;d Internacional de Ecuador
r
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SUPERVISORES FISCALIZADORES

Intendencia de Mercado de Valores

Este es el area técnica de la Superintendencia de Comparias especializada en mercado de valores y le
compete, entre otras funciones:

eLa ejecucion de la politica general dictada por el CNV, la vigilancia, el control y la inspeccion de las
compaiias, entidades y demas personas que intervengan en el mercado, la promocion y asesoria sobre los
diversos instrumentos de financiamiento previstos en la Ley de Mercado de Valores

*Objetivos

Entre los objetivos de la Intendencia de Mercado de Valores se hallan:

eEstructurar un nexo permanente entre los participes del mercado;

eTrabajar en equipo regulador y regulado; Alinear al mercado con las tendencias internacionales;

eIncrementar la efectividad en el control preventivo, con miras al crecimiento sostenido del mercado; Unificar
politicas, practicas y procedimientos a nivel nacional;

ePropiciar el conocimiento integral del ambito del mercado de valores; Potenciar las fortalezas de los
funcionarios.

eDifundir y promocionar a la ciudadania sobre el mercado de valores.

eFortalecer su participacion a nivel internacional.
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EMISORES

4. EMISORES

Pueden ser:

Publicos,

Privados,

Fideicomisos de titularizacion o
Fondos colectivos.

El sector publico es emisor a través de cualquier institucion del Estado (los organismos seccionales:
Municipios, Consejos Provinciales, etc., o las empresas como las generadoras de electricidad, agua, teléfonos)
que busque financiamiento para sus obras de desarrollo a menor costo y bajo la figura de la autogestion.

Los emisores privados son todas las compaiiias anénimas, limitadas, sucursales extranjeras, instituciones del
sector publico, gobiernos seccionales, fideicomisos y fondos colectivos que emiten valores para financiar
determinada actividad y estéan registradas como tales en la Superintendencia de Compaiiias.

Fideicomisos de titularizaciéon

Fondos Colectivos

Todos los emisores deben entregar periédicamente a la Superintendencia su informacién econémico -
financiera y de hechos relevantes para ponerla a disposicion del puablico a través del Registro de Mercado de
Valores.
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TITULARIZACION

La titularizacidn es una alternativa de financiamiento empresarial que se define como el proceso mediante el cual se
transforman activos de poca, lenta o nula rotacién en liquidez, pudiendo estos activos existir o esperar que existan pero
el principio basico es que puedan generar flujos futuros de fondos.

Para viabilizar este proceso es necesaria la utilizacidon del fideicomiso mercantil y la participacidon de las administradoras
de fondos y fideicomisos para que se permita la emision de valores con cargo a ese patrimonio autonomo los mismos
gue seran susceptibles a ser colocados y negociados libremente en el mercado bursatil dentro de un proceso de oferta
publica.

ACTIVOS SUSCEPTIBLES A TITULARIZAR

Los activos susceptibles de titularizar entre otros son:

¢ Valores representativos de deuda publica,

¢ Valores inscritos en el Registro del Mercado de Valores,
¢ Cartera de crédito, y

¢ Activos o proyectos susceptibles de generar flujos futuros
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TITULARIZACION

Con base a lo anterior se abre un sinnimero de posibilidades de activos a titularizar: Cartera (hipotecaria, consumos,
prendaria, tarjetas de crédito), Facturas Comerciales, Paquetes accionarios, Inventarios, prestamos compra de
vehiculos, créditos PyMEs, grandes préstamos, préstamos de consumo, préstamos a promotores inmobiliarios,
leasing, contratos de factoring, proyectos de construccion futura, Obras publicas, Contratos petroleros, Pasajes
aéreos, cédulas hipotecarias, cuentas por cobrar contratos de franquicias, el derecho del concesionario al cobro de
peajes de autopistas, Proyectosde vivienda, Cultivos de café, Yacimientos de carbdn, Oxigeno, y en general cualquier
otro bien o activo que conlleve |la expectativa de generar flujos futuros determinables que autorice el Consejo
Nacional de Valores.

¢ Las Administradoras de Fondos y Fideicomisos, asi como la Corporacién de Desarrollo de Mercado
Secundario de Hipotecas CTH S.A. son las unicas compaifiias autorizadas por la Superintendencia de
Compaiiias para participar en procesos de titularizacién.

¢ Los mecanismos que se pueden utilizar, de acuerdo al articulo 140 de la Ley de Mercado de Valores, para
estructurar este tipo de procesos son:

a) los fondos colectivos y
b) los fideicomisos mercantiles;

Cualquiera de los dos deben inscribirse en el Registro de Mercado de Valores de la Superintendencia de
Compaiiias.
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TITULARIZACION

T —

ESQUEMA DEL PROCESO DE TITULARIZACION

T
2
ORIGINADOR BOLSA
> | DE
VALORES
— M INVERSIONISTAS
Fideicomiso
Mercantil @ —p " Casa —
Administradora 3 de
de Fondos Valores
Activos Y
susceptibles  : Fidairnmisne 1
a titularizar b L Valores de
: ¢ contenido crediticio, :
| E:::i:;lspacmno _b Flujo de colocacion

1.  Eloriginador transfiere a un patrimonio auténomo utilizando como vehiculo el fideicomiso mercantil sus activos que existen o se
espera que existan y que sean capaces de generar flujos futuros.

2. Con cargo a este patrimonio autdnomo la Administradora de Fondos y Fideicomisos emite valores que pueden ser de contenido
crediticio, de participacién o mixtos a fin de que sean negociados en el mercado de valores.

3.  Las casas de valores colocan los valores derivados de este proceso a través de las bolsas de valores del pais entre los inversionistas.
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FONDOS COLECTIVOS

Son aquellos que tienen como finalidad invertir en valores de proyectos productivos especificos. El fondo estd
constituido por los aportes hechos por los constituyentes dentro de un proceso de oferta publica. Los aportes de
los inversionistas se expresan en cuotas de participacion, mismas que no son rescatables.

Las cuotas son consideradas valores y requieren calificacion de riesgo para su negociacion en el mercado de
valores.

Estos fondos y su administrador se someteran a las normas del fideicomiso mercantil; exclusivamente para este
tipo de fondos la administradora podra fungir como emisor de procesos de Titularizacion
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FONDOS COLECTIVOS

ESQUEMA DE LOS PROCESOS DE FONDOS
COLECTIVOS:

_ : Se constituye el fondo colectivo cuyo
Euamlju el Fondo invierte proposito exclusivo es |a inversidn en |
en valores | proyectos productivos especificos.

FONDO
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P | VALORES | CUOTAL| =P -

Administradora

de

CUoTA 1

e\ Valores | Estos proyectos . |
. Ellnversionista | - productivos espacificos
. compracuctasa | - genaran rentabilidad
través de una : que inida e flujo de
) - retorno a los
Gt | —> o de ooy b

Fluio de recursos ——
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FONDOS COLECTIVOS

. | Se constituye el fondo colectivo cuyo |
Cuando el fondo realiza un Proyecto - propésito exclusivo es la inversion en |
 proyectos productivos espedificos.

FONDO
COLECTIVO

CUOTA 1

BOLSA
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VALORES + CUOTA 1 +

CUOTA 1

INVERSIONISTAS

L H
- Inversionista |
: Comnpra
: cuotas a :
través de una ;
- Casa de :
Valores :

Priovacto

Al:lminis.tradc:ra
de

Aporta activo al fondo
¢ polectivo 2 cambio de la i
i cuota de participacion

CUOTA 1 = Flujo de colocadicn
Flujo de recursos
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FIDEICOMISO

Concepto de fideicomiso

Es un contrato en virtud del cual una o mas personas llamadas constituyentes o fideicomitentes transfieren, de
manera temporal e irrevocable, |a propiedad de bienes muebles o inmuebles corporales o incorporales, que existen o
se espera que existan, a un patrimonio auténomo, dotado de personalidad juridica para que la sociedad
administradora de fondos y fideicomisos, que es su fiduciaria y en tal calidad su representante legal, cumpla con las
finalidades especificas instituidas en el contrato de constitucion, bien en favor del propio constituyente o de un
tercero llamado beneficiario. El fideicomiso mercantil sera el titular (dueiio) de los bienes que integran el patrimonio
auténomo.

Para ser valido el contrato de fideicomiso debe constar por escritura publica, ademas deberan cumplirse las
formalidades que se requieran para transmitir la propiedad de los bienes fideicomitidos, es decir, inscribirlo en el
Registro de la Propiedad del lugar, etc.

Caracteristicas
Como resultado de la constitucién de un fideicomiso mercantil, se crea un patrimonio auténomo, el cual tiene
algunas caracteristicas importantes:

Confianza

En esencia, la constitucion de un fideicomiso mercantil se basa sobre una relacidon de confianza entre el constituyente
y el administrador de los bienes fideicomitidos. La confianza es el atributo mas importante de cualquier negocio, y es
fundamental para llevar a cabo la gestion encomendada; pero sobre todo la confianza en gente profesional y técnica,
con criterio para el manejo de sus proyectos e ideas.
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FIDEICOMISO

Independencia

El patrimonio auténomo que se conforma con el conjunto de bienes o derechos que se transfieren al fideicomiso, es
separado e independiente de los patrimonios de sus constituyentes, de la fiduciaria y de cada negocio fiduciario que
esta administre.

Irrevocabilidad

El fideicomiso mercantil esta definido como un contrato de naturaleza irrevocable, es decir que la restitucion de los
bienes o derechos materia de la transferencia de dominio se la puede realizar Unicamente de acuerdo a las
disposiciones e instrucciones determinadas en el contrato de fideicomiso y éstas no podran ser modificadas en lo mas
minimo, salvo que tal posibilidad sea establecida expresamente en el contrato.

Solemnidad
El contrato de fideicomiso mercantil debe contar con la solemnidad de escritura publica, donde un notario publico da
fe de lo actuado, garantizando asi, plena transparencia entre las partes que intervienen en el fideicomiso.

Onerosidad
Como todo contrato de naturaleza mercantil el fideicomiso sera siempre remunerado.

Especializacion fiduciaria

Una administradora realiza todas las gestiones administrativas, financieras y legales destinadas al cumplimiento del
objetivo determinado por el cliente, en el contrato de fideicomiso. La participacién de administradora es de medio y
no de resultado, esto quiere decir que actua diligentemente para que los acuerdos entre las partes y las instrucciones
se cumplan, pero no pueden garantizarse resultados.
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ENCARGO FIDUCIARIO

Concepto

Es un contrato escrito y expreso por el cual una persona llamada constituyente instruye a FondosPichincha S.A., su
Fiduciaria, para que de manera irrevocable, con caracter temporal y por cuenta de aquél, cumpla diversas finalidades,
tales como de gestidn, inversion, tenencia o guarda, enajenacion, disposicion a favor del propio constituyente o de un
tercero llamado beneficiario. Este contrato fiduciario no implica una transferencia de propiedad de los bienes a un
patrimonio autdnomo, sino simplemente un encargo para que sean administrados con un fin especifico.

Caracteristicas

En el encargo fiduciario se dan las siguientes particularidades que le distinguen del fideicomiso mercantil:

No se realiza transferencia de dominio de bienes o derechos, manteniendo el constituyente la propiedad, Unicamente
los destina al cumplimiento de finalidades determinadas en el contrato.

Si bien es un mandato, este es de naturaleza irrevocable.

No se constituye un patrimonio auténomo e independiente dotado de personalidad juridica.

Si se produce la entrega de bienes para la ejecucion del mandato, la Fiduciaria debe mantener separados los bienes
encargados de los suyos propios y de otros encargos.

Se rige por las disposiciones del cédigo civil y del cddigo de comercio relativos al mandato y a la comisién mercantil en
lo que fueren aplicables.

La Fiduciaria no es responsable del pago de los impuestos. Estos deben ser cancelados por los Constituyentes.
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ENCARGO FIDUCIARIO

Operatividad

Ejemplo: Unos compradores de un edificio que se encuentran fuera del Pais desean que se constituya un encargo
fiduciario que permita que el propietario del edificio delegue irrevocablemente a la Fiduciaria para que en el momento
gue los compradores cancelen el valor del edificio, la fiduciaria proceda a suscribir por cuenta del propietario la
escritura de transferencia a favor de las personas que los compradores del edificio designen.

ENCARGO FIDUCIARIO

COMNSTITUYENTE BENEFHCIARIOS
propetario de edificie E

19 30
Constituyente: instiuye para Fiduclarla proceds &
que |a Fiduciaria procada a suscribir por cuenta del

suscribir por su cuenta la ENCARGO constituyents [a escritura de
escritura de transferencia del FIDUCIARIO I transfenrencia del edificio

adificio una vez que recibe el pago

s delos Compradores

Compradores
4 cancelan el valor del
edificio
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FIDEICOMISO DE GARANTIA

Concepto

Es aquel en virtud del cual el constituyente transfiere de manera irrevocable la propiedad de uno o varios bienes a
titulo de fideicomiso mercantil al patrimonio auténomo, para garantizar con ellos y/o con su producto, el
cumplimiento de ciertas obligaciones, designando como beneficiario al acreedor de éstas, quien en caso de
incumplimiento puede solicitar a la fiduciaria, la realizaciéon o venta de los bienes fideicomitidos para que con su
producto se pague el valor de la obligacion o el saldo insoluto de ella, de acuerdo con las instrucciones previstas en
el contrato.

Tipos de fideicomisos en garantia

Fideicomiso de titulos valores: El objeto del fideicomiso es garantizar con los titulos valores transferidos a titulo de
fiducia mercantil, o con el producto de su venta, el cumplimiento de ciertas obligaciones a cargo del constituyente o
de terceros, designando como beneficiario al acreedor de éstas, quien puede solicitar a la fiduciaria la realizacidén o
venta de los bienes fideicomitidos, para que con su producto, se pague el valor de la obligacién o el saldo insoluto
de ella, segun lo establecido en el contrato.

Fideicomiso de bienes inmuebles: El objeto del fideicomiso es garantizar las obligaciones del constituyente con el
beneficiario, hasta el monto determinado por él o los acreedores, basandose en el avalio del bien.

Fideicomiso de cartera: El objeto es garantizar obligaciones contraidas con el beneficiario, por parte del
constituyente hasta por el monto determinado por el acreedor, sobre la base del valor presente de la cartera,
menos un porcentaje previamente determinado que servira para cubrir la cartera vencida e incobrable.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA

Caracteristicas y beneficios

El fideicomiso de garantia sirve de cobertura adecuada para las Instituciones Financieras de conformidad con las
Resoluciones de la Superintendencia de Bancos y Seguros y de la Junta Bancaria.

Se controla las garantias en propiedad del Fideicomiso hasta que se cumpla el objeto del contrato o se inicie la
ejecucion de la garantia.

Aisla patrimonialmente los bienes del deudor en caso de quiebra del deudor o de medidas cautelares dictadas en
contra del deudor.

Se apoya al cliente con la optimizacidn de su capacidad de crédito.

Permite al deudor sindicar nuevos acreedores que pueden ser garantizados simultdaneamente con los mismos bienes
entregados al Fideicomiso.

Facilita al deudor la rotacién de los acreedores en virtud de que puede solicitar el ingreso de nuevos acreedores, en
lugar de otros a los que ha cancelado sus obligaciones.

Permite la realizacidn de la garantia para el Acreedor a valores de mercado por medio de un procedimiento agil y
extrajudicial sin los costos, demoras y manejos especulativos que pueden presentarse en las subastas judiciales.

Permite al acreedor agilizar la recuperacion del capital y en consecuencia la rentabilidad del negocio de crédito.

uﬁﬁ?&&ﬂ%ﬁhﬂ@@&éﬁﬁi@iﬁlﬂ%iéfe@ae@é,g@&de medio y no de resultados, por lo tanto, la FIDUCIARIA:

Educacion de Calidad para una Vida Exitosa . ) ;
No se convierte en deudora o garante de la obligacion u obligaciones garantizadas: sdlo asegura gue en caso de que e

e




FIDEICOMISO DE GARANTIA

Permite al acreedor agilizar la recuperacion del capital y en consecuencia la rentabilidad del negocio de crédito.
Responsabilidad de la Fiduciaria:

Es s6lo de medio y no de resultados, por lo tanto, la FIDUCIARIA:

No se convierte en deudora o garante de la obligacidn u obligaciones garantizadas; solo asegura que en caso de que el
DEUDOR no cumpla tales obligaciones, cumplira con las disposiciones previstas en el contrato.

No es responsable del valor al cual se puedan efectivamente vender los bienes y derechos de propiedad del
Fideicomiso Mercantil.

No es responsable de cumplir con las disposiciones del contrato del Fideicomiso Mercantil, si el CONSTITUYENTE o el
BENEFICIARIO no han proporcionado los recursos necesarios

Ventajas con respecto a otras garantias.

Es mucho mas rapida: Podria tomar entre dos a cuatro meses dependiendo de los plazos estipulados en el
procedimiento convencional de ejecucion.

Es mas confiable: No esta sometida a procedimientos en los cuales intervienen jueces o arbitros que podria
pronunciarse en contra de la ejecucion del crédito.

Es mas segura: En virtud de que los bienes y derechos son de propiedad de un Fideicomiso Mercantil, no son
susceptibles de ser embargados o prohibidos de enajenar por deudas del propio CONSTITUYENTE o del DEUDOR.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA

Ejemplo: Un Banco nacional solicita una linea de crédito a un Banco extranjero, como garantia ofrece la constitucion
de un fideicomiso al cual transferira cartera de sus clientes como garantia del fiel cumplimiento en el pago de la linea

de crédito solicitada.

Instrucciones:
1. Si el Banco nacional cumple con el pago de la linea de crédito al Banco extranjero, el fideicomiso restituira la

cartera de clientes al Banco nacional;
2. Si el Banco nacional no cumple con el pago de la linea de crédito al Banco extranjero, el fideicomiso transfiere la

cartera de clientes o el producto de la administracion de la cartera al Banco extranjero.

FIDEICOMISO DE GARANTIA

209
5 Otorga crédite

Constituyente / Beneficiario Beneficiario Acreador

Secundario : Banco Macional
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FIDEICOMISO INMOBILIARIO

Concepto

Es el contrato por el cual se transfiere un bien inmueble y recursos financieros a Fondos Pichincha S.A. para que esta
los administre con la finalidad de desarrollar un proyecto inmobiliario, de acuerdo con las instrucciones sefaladas en
el contrato, transfiriendo al final del proceso los bienes inmuebles construidos a quienes resulten beneficiarios.

La caracteristica comun a todos los fideicomisos inmobiliarios es la transferencia de un terreno con el fin principal de
desarrollar sobre el mismo un proyecto construccién que puede ser de uso comercial, oficinas, vivienda o
infraestructura en general.

Si el proyecto de construccidn desde su inicio no esta totalmente financiado o si depende del resultado de las ventas
para avanzar, el fideicomiso inmobiliario exige la determinacidn de punto de equilibrio del proyecto. Mediante el
fideicomiso inmobiliario se puede generar la transparencia necesaria y la independencia suficiente para que previo el
inicio de las obras de construccion se pueda aglutinar a un nimero minimo de compradores, potenciales beneficiarios
del proyecto, que aseguren el flujo de caja que requiere el proyecto para su desarrollo exitoso.
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FIDEICOMISO INMOBILIARIO

Caracteristicas y beneficios

Administra todos los dineros para la construccién, brindando transparencia e independencia entre promotores y
beneficiarios.

Al fideicomiso se transfiere la propiedad del o los inmuebles donde se desarrollara el proyecto inmobiliario, con el
fin de precautelar los intereses de los promotores y beneficiarios.

Al ser administrados los recursos de los proyectos inmobiliarios a través de la figura del fideiciomiso inmobiliario
integral, ofrece seguridad, transparencia y confianza entre los participes del proyecto.

Al ser el fideicomiso quién recibe y administra los recursos, se garantiza el manejo eficiente de los recursos en los
proyectos inmobiliarios a través de controles permanentes.

La figura del fideicomiso inmobiliario integral permite levantar capital del mercado y facilita la consecucion de
créditos.

Los proyectos inmobiliarios administrados por fideicomisos se vuelven mas atractivos para el sistema financiero, en
virtud de que pueden colocar recursos de corto plazo en créditos al constructor, y porque la administracion bajo esta
figura constituye una garantia y minimiza los riesgos del proyecto.
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FIDEICOMISO INMOBILIARIO

El fideicomiso inmobiliario permite que los promotores mitiguen los siguientes riesgos:

Comercial: No puede iniciar el proyecto hasta que tenga certeza de su éxito comercial.
Financiero: Al efectuar preventas sabe con certeza que tendran flujos de efectivo de ventas reales y no hipotéticas.

Legales:

1. Cuenta con los terrenos, en este caso, desde un principio, con lo que aisla la tenencia y cuentan con la disponibilidad
real de los terrenos al estar en el Fideicomiso, pero puede renunciar a la vez al negocio en caso que comercial o
financieramente tenga problemas.

2. Si se presenta algun obstaculo de ultima hora en los permisos legales, o se presentan dificultades técnicas, puede
renunciar al negocio, sin ningun tipo de multa.

Responsabilidad de la Fiduciaria: Es solo de medio y no de resultados, por lo tanto, la FIDUCIARIA:

No garantiza que el GRUPO PROMOTOR aportara los recursos necesarios para la conclusién del proyecto inmobiliario.
No pondra recursos propios para la realizacion del proyecto inmobiliario, ni se convertira en deudora o garante de las
deudas que tenga el Fideicomiso Mercantil.

No participara de las utilidades que pudiera generar el proyecto inmobiliario.

No es responsable del valor al cual se puedan efectivamente vender los bienes inmuebles del proyecto inmobiliario.

No es responsable de cumplir con las disposiciones del contrato del Fideicomiso Mercantil, si los CONSTITUYENTES o los
BENEFICIARIOS no han proporcionado los recursos necesarios para ello.
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FIDEICOMISO INMOBILIARIO

Ventajas

Seguridad: Proporciona proteccion a todas las partes involucradas en el proyecto inmobiliario, debido a que se estipula
anticipadamente todas las condiciones de su vinculacion.

Administracion Profesional: La FIDUCIARIA en su rol de administrador del Fideicomiso Mercantil es un especialista en
hacer cumplir las disposiciones del contrato, en precautelas los intereses de las partes y en velar por los recursos del
patrimonio auténomo.

Es mas seguro que otro tipo de convenios: Los contratos de asociacion y la constitucion de compaiiias, son otros
mecanismos utilizados para desarrollar proyectos inmobiliarios. Sin embargo éstos han probado que no protegen
adecuadamente a los bienes y a las partes involucradas.

Amplia las posibilidades de asociacion: Si bien es perfectamente aplicable a proyectos de menor envergadura, el
Fideicomiso Mercantil ha sido herramienta vital en el desarrollo de los mas grandes proyectos inmobiliarios del pais,
puesto que éstos han requerido la asociacidn de multiples partes, tales como propietarios de terrenos, inversionistas,
promotores, Instituciones del Sistema Financiero, etc.

Mejora las relaciones comerciales: Sin perjuicio de que la imagen del Grupo Promotor sea fundamental en la gestion
comercial, el Fideicomiso Mercantil posibilita una mayor aceptacion por parte de los CLIENTES, puesto que éstos seran
los primeros beneficiados con la transparencia que éste brinda.

Universidad Internacional de Ecuador

Educaciéon de Calidad para una Vida Exitosa




FIDEICOMISO INMOBILIARIO

Ejemplo: Un grupo de Promotores planea realizar un proyecto inmobiliario integral en un lote de terreno de propiedad de una tercera
persona, el desarrollo del proyecto estd supeditado a que se alcance un punto de equilibrio en un periodo de tiempo determinado por los
Promotores, que aseguren el flujo de caja que requiere el proyecto para su desarrollo exitoso. Para el efecto se transfiere al fideicomiso la
propiedad del terreno, los disefios del proyecto y los Promotores dan unas instrucciones:

1.- El fideicomiso recibira los dineros provenientes de los compradores de los bienes inmuebles y los invertird en un fondo de inversion hasta
que se llegue al punto de equilibrio;

2.- En el evento de que no se alcanza el punto de equilibrio el fideicomiso devolvera el lote de terreno a su propietario y el dinero de los
compradores de los bienes inmuebles serd devuelto con su respectivo rendimiento;

3.- En el evento de que se alcanza el punto de equilibrio el fideicomiso destinara los dineros en la construccién del proyecto inmobiliario

FIDEICOMISO INMOBILIARIO FIDEICOMISO INMOBILIARIO
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FIDEICOMISO DE ADMINISTRACION

Concepto

Es aquel por el cual, el CONSTITUYENTE aporta bienes o derechos a un Fideicomiso Mercantil con la FINALIDAD de
gue la FIDUCIARIA realice actividades de administracion o gestion determinadas.

Debido a la amplia gama de fideicomisos que pueden existir dentro de esta definicidn, es necesario seialar las
clases que son utilizadas mas frecuentemente:

a) Fideicomiso de pago condicionado: Aquel en que los CONSTITUYENTES realizan negociaciones de todo tipo y
aportan los bienes o derechos involucrados en tales transacciones, con la FINALIDAD de que una vez cumplidas en
forma irrestricta las condiciones determinadas en el contrato, se realice el pago, o que en caso contrario, tanto el
dinero cuanto los bienes o derechos transferidos se restituyan a los que los aportaron.

b) Fideicomiso de administracion de flujos de fondos: Aquel en que el CONSTITUYENTE aporta los derechos a
recibir los pagos provenientes de cartera, contratos o de cualquier otra obligacién, a fin de que la FIDUCIARIA
administre los recursos dinerarios que reciba el Fideicomiso Mercantil, los invierta y realice pagos a favor de
Instituciones del Sistema Financiero, acreedores, proveedores u otros terceros.

c) Fideicomiso de administracion para dacién en pago: Aquel en que el CONSTITUYENTE aporta bienes, para
posteriormente proceder a ceder los derechos fiduciarios derivados del Fideicomiso Mercantil, en pago de créditos
u otras obligaciones que él u otros terceros mantengan a favor de una Institucién del Sistema Financiero o de otros
acreedores.
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FIDEICOMISO DE ADMINISTRACION

d) Fideicomiso de administracion para venta: Aquel en que el CONSTITUYENTE aporta bienes, para que la
FIDUCIARIA contrate a los corredores y realice las gestiones necesarias para obtener la venta de éstos a favor de
terceros, utilizando los recursos dinerarios que obtenga en el pago de créditos u otras obligaciones que él u otros
terceros mantengan a favor de una Institucion del Sistema Financiero o de otros acreedores.

Caracteristicas y beneficios

1.- Diversidad de objeto y de actividades: Este tipo de fideicomiso es el mas general o
amplio, puesto que dependiendo del objeto y de la cantidad de actividades que requiera
realizar el Fideicomiso Mercantil, éste podra comprender desde una administracion y gestion
simple hasta una administracién y gestion compleja.

Los Fideicomisos de Administracion y gestién mas simple, se constituyen sélo para que se
mantenga la propiedad de bienes o derechos, excluyendo a la FIDUCIARIA de realizar o
controlar aspectos administrativos, tales como la celebracién de contratos de
aprovechamiento econémico, el mantenimiento, la vigilancia de los bienes aportados, etc.

Los Fideicomisos de Administraciéon y gestién mas compleja, son aquellos que requieren la
realizacion de diferentes actividades productivas. Asi, un Fideicomiso Mercantil podria
constituirse con el objeto de dedicarse a la produccion de bienes, al desarrollo de actividades
agricolas, al comercio de determinadas mercaderias, etc.
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FIDEICOMISO DE ADMINISTRACION

2.- Instrucciones adicionales de administracion: Segun la complejidad del objeto y de
las actividades del Fideicomiso Mercantil, podréa ser necesario que ademas de cumplir con las
instrucciones del contrato, se deba contar con las que imparta el CONSTITUYENTE,
BENEFICIARIO o de cualquier otro organismo colegiado.

Responsabilidad de la Fiduciaria: Es sélo de medio y no de resultados, por lo tanto, la
FIDUCIARIA,:

Estara exenta de cualquier responsabilidad que esté mas alla del cumplimento de las
instrucciones del contrato.

No es responsable de cumplir con las disposiciones del contrato del Fideicomiso Mercantil, si
los CONSTITUYENTES o los BENEFICIARIOS no han proporcionado los recursos necesarios
para ello.
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FIDEICOMISO DE ADMINISTRACION

Operatividad

Ejemplo: La compaiiia ABC que se dedica a la fabricacidn de muebles, esta requiriendo un préstamo de una Institucion
Financiera para capital de trabajo y de esta manera poder incrementar su produccion. La compafia ABC vende a
diversos clientes, pero sus ventas estan concentradas en unos cinco clientes que compran el 80% de su produccion.

La Institucion Financiera para efectuar el desembolso del préstamo necesita tener control sobre la fuente de pago de
los cinco clientes y de esta manera asegurar que se transfiera en primer lugar el abono de la cuota del préstamo vy el
saldo que se restituya a la compaiiia ABC. Para el efecto dicha compaiiia constituye un fideicomiso con la transferencia
de los derechos de cobro de las facturas de los cinco clientes con las siguientes instrucciones:

1.- el fideicomiso realice la gestion de recaudo de los dineros por el pago de las facturas de los cinco clientes;

2.- abone la cuota del préstamo a la Institucion Financiera;

3.- restituya el saldo de los recaudos a la compafia ABC.
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FIDEICOMISO DE ADMINISTRACION
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FIDEICOMISO DE INVERSION

Concepto

Es aquel por el cual los CONSTITUYENTES aportan sumas de dinero al Fideicomiso Mercantil, con la FINALIDAD de que
sean invertidos en provecho de beneficiarios o de terceros.

Caracteristicas y beneficios

1.- Necesidad para su constitucion: Generalmente, el Fideicomiso Mercantil surge por necesidades de los
inversionistas, tales como: (i) dotar de personalidad juridica a fondos que desean o deben constituir las empresas a
favor de sus empleados o de terceros; (ii) crear un fondo en beneficio de parientes o de personas relacionadas
familiar o comercialmente; (iii) realizar inversiones conjuntas en determinados sectores de la economia (Ej:
construccidn, agricultura, mineria, etc.); y, (iv) efectuar inversiones con dineros que posteriormente su utilizacién esté
condicionada a un destino especifico.

2.- Politicas e instrucciones de inversion: Es fundamental que se determine el tipo de titulos valores, proyectos
productivos u otros en los que se podran realizar las inversiones por parte de la FIDUCIARIA, asi mismo es necesario
gue se indique si las decisiones de inversion seran autonomas bajo directrices generales del CONSTITUYENTE o
dependeran de instrucciones especificas del CONSTITUYENTE, BENEFICIARIO o de cualquier otro organismo
colegiado.

A falta de esta estipulacion, en aquellos fideicomisos de inversidn en valores que contemplen la existencia de
Constituyentes Adherentes, las inversiones se sujetaran a limites determinados en la ley.
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FIDEICOMISO DE INVERSION

3.- Determinacidn de beneficiarios: Es necesario que se sefiale quién serd el beneficiario de los resultados de las
inversiones, pudiéndose designar al mismo CONSTITUYENTE o a cualquier tercero.

Responsabilidad de la Fiduciaria: Es sélo de medio y no de resultados, por lo tanto, la FIDUCIARIA:

No garantiza la obtencion de utilidades o rendimientos en la inversion de los recursos del
Fideicomiso Mercantil.

No es responsable de cumplir con las disposiciones del contrato del Fideicomiso Mercantil, si

los CONSTITUYENTES o los BENEFICIARIOS no han proporcionado los recursos necesarios
para ello.
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Operatividad

Ejemplo: Unas grupo de personas aportan unos recursos financieros al Fideicomiso con un grupo de instrucciones
claras y/o los parametros a que debe acogerse para realizar las inversiones de la siguiente manera: Criterios de
diversificacidon: ubicacion Geogréfica donde se debe invertir (Interna y externamente), grupo econémico en el cual
se debe invertir, Institucioén, tipo de inversion.

Una vez cumplida con la finalidad de las inversiones, estos dineros mas el rendimiento deben ser restituidos a las
personas que aportaron el dinero al Fideicomiso.

La Fiduciaria se encarga de cumplir esas instrucciones, brindando como ventajas: Asesoria de expertos y aislamiento
patrimonial.
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