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RESUMEN

El sector automotriz, uno de los mas importantedrdede la economia del pais, se
vio ampliamente afectado en una de las actividpdesarias de su cadena de valor,
“las ventas”, pues a raiz de la promulgacion delLéy Organica para el

Fortalecimiento y Optimizacion del Sector SocietariBursatil que modifica la Ley

del Mercado de Valores, elimina el fideicomiso @eagtia automotriz en mayo del
2014, las instituciones financieras y concesiogagae financiaban la compra de
vehiculos en nuestro pais se vieron limitadas éiramar haciéndolo, pues la figura
fiduciaria eliminada ofrecia una garantia real pgistamo otorgado, ademas de
permitir a las empresas, delegar a las Administeedale Fondos la mayoria de
actividades anexas a la operacién financiera meade. Por otra parte, las
Fiduciarias redujeron sustancialmente sus ingregasgque por el volumen de

vehiculos adheridos anualmente a cada negocio,ideicdmiso de garantia

automotriz representaba un rubro importante ennguesos, vemos por ejemplo que
para Fideval S.A. (caso de estudio), éstos reprasam el 40% de sus ingresos
totales. Por ello, el presente proyecto plantearparar una nueva figura dentro de
la cartera de productos de las Fiduciarias, praedecn el cual estas empresas
puedan recuperar sus clientes anteriores y no digeparticipar en el mercado
automotriz, ofreciendo asi una alternativa de sotua sus clientes y al mercado
para la compra venta a crédito de vehiculos y &egusupla los ingresos que se

dejaron de recibir por el negocio fiduciario eliendio.

PALABRAS CLAVE:

= FIDEICOMISO DE GARANTIA
= SECTOR AUTOMOTRIZ

= FIDEVAL S.A.

= IMPACTO

= ENCARGO FIDUCIARIO
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ABSTRACT

Credit sales of the automotive sector have beerlwidffected as a result of the
enactment of the “Ley Orgéanica para el Fortaleamuiey Optimizacion del Sector
Societario y Bursétil’, which eliminate automotivearranty trust in May 2014,
financial institutions and dealers who used toric®the purchase of vehicles in our
country were limited to continue doing that, be@atize removed trust offered a
security of the loan granted, and allows compatdedelegate to fund managers
most support activities for the operation finanaiantioned. Moreover, the Trust
substantially reduced their income, as the lardame of attached annually vehicles
to each business, automotive warranty trusts repted an important segment of
their income, we can see for example that Fide¥a(Gase study), they represented
40% of total revenues. Therefore, this project pegs to incorporate a new figure in
the portfolio of the companies, product with whittese corporations can get the
same previous market by offering an alternativaitsmh for the sale on credit of
vehicles and supply the income they stopped rawgiby the eliminated trust.

KEY WORDS:

= GUARANTEE TRUST

= AUTOMOTIVE SECTOR
= FIDEVAL S.A.

= IMPACT

= CUSTOM TRUST



CAPITULO |

INTRODUCTORIO

1.1Introduccién

En los ultimos afios ha existido en el pais un itambe incremento de la flota
automotriz, en especial de los vehiculos partieslarparalelo a esto, se ha
incrementado el crédito para este tipo de bienesel yuso del fideicomiso de
garantia, como mecanismo de cobertura para estagoignes crediticias.

El fideicomiso mercantil de garantia tuvo sus arégeen el derecho romano,
pues en aquella época los deudores se constitaran esclavos de sus acreedores
para garantizar asi el pago de sus obligacionessalperfeccionando la idea de
mejorar esta situacion, surge la figura del Padtludia, misma que consistia en
transferir la propiedad del bien como una gararg#h al acreedor, garantia que se

restituia al deudor cuando éste terminara de canthlmente sus obligaciones.

En el Ecuador, la ley del mercado de valores api@ten 1998 dio paso a la
formalizacion de este tipo de Fideicomisos, escasho las Administradoras de
Fondos y Fideicomisos del pais crecen paulatinaradrigual que el patrimonio que
manejaban por la cantidad de Fideicomisos Admadsis y en especial por el
Fidecomiso de Garantia Automotriz como uno de suslyctos estrella, pues la
cantidad de vehiculos que se adherian a estos inegeca sumamente alta,
multiplicada por el valor de comision, aunque éste era elevado; daba como
resultado unos ingresos bastantes atractivos pewadliefios de este tipo de
compafias. Con el paso de los afios, en mayo dél Dprohibe en el Ecuador la
aplicacion de este tipo de Fideicomisos en esjpgecpara el sector automotriz; vy, el
negocio para las Fiduciarias se vino abajo. Esam&hDEVAL S.A. se ve afectado,
pues sus ingresos se redujeron en un porcentdgnb@snportante.



El presente proyecto consiste en el disefio de ahupto financiero que dentro
del marco regulatorio actual, permita a las fiduagpresentar una alternativa a sus
clientes ante la eliminacion del fideicomiso deagdila automotriz y sea una fuente
que restablezca de manera significativa los ingregee al momento dejaron de
percibir las Administradoras, por el efecto dedhcacion de la Ley Organica para el
Fortalecimiento y Optimizacion del Sector Societayi Bursétil; y, de esa manera
asegurar financieramente la continuidad del negacia vez que brindar alternativas
validas de garantia para los vendedores de vebiddlaaso que se puntualizo para

el estudio fue de Fideval S.A.

En el proximo capitulo se vera todo lo concerniahfedeicomiso mercantil y en
especial al fideicomiso de garantia automotriz,tgyay a ello se determinara el
impacto en la cartera de clientes como en losteeng financieros en la empresa de
estudio como consecuencia de la eliminacion diglad del fideicomiso de garantia
automotriz, las decisiones que se tuvieron que itgma@a poder continuar; para
posterior a ello y con el andlisis de las figuiasricieras y/o juridicas existentes en
el mercado que brinden también el aseguramientta dmrantia, se determine el
producto alternativo que puedan ofrecer las fidiasaal mercado. Finalmente, se va
a desarrollar la implementacion del producto ded&#da empresa y estimaremos el

impacto del nuevo producto en la cartera.

1.2 Planteamiento del problema
1.2.1 Identificacion del problema

¢, Es posible disefiar un producto financiero que pelas fiduciarias presentar
una alternativa a sus clientes ante la eliminaaéh fideicomiso mercantil de
garantia automotriz y cubrir en cierta parte lauoetbn de los ingresos de las

administradoras por la eliminacién de esta figura?

1.2.2 Descripcion del problema
“Cuando en el pais el negocio fiduciario repredsmtal 9% de su Producto

Interno Bruto Nominal y los “fideicomisos de gafiantalrededor del 40%”



(Economia, 2014) donde méas de 200 mil vehiculdasel nacional eran financiados
a través de esta herramienta; con fecha 20 de maly@014 se aprueba la Ley
Organica para el Fortalecimiento y Optimizacion $ettor Societario y Bursatil que

elimina la figura de los fideicomisos de garantitoeotriz del sistema financiero.

Fideval S.A. contaba con méas de 50 Fideicomiso&a@ntia Automotriz, en
cada uno de ellos mensualmente se firmaban aprdamente 50 contratos de
adhesion. Para mayo del 2014 en este tipo de regdidiuciarios se manejaban

alrededor de 70.000 vehiculos.

El contrato de adhesion duraba lo que el finan@atoi, otorgado por una
institucion financiera o por los propios concesioyga de vehiculos que daban
crédito directo, quienes eran los que constituilafideicomiso para asegurar el
retorno de una manera mas segura de sus flujesvdti®.A. cobraba sus honorarios
de manera adelantada cada vez que se suscribisnuewea adhesion de los
fideicomisos, por la administracion de los mismasninras dure conforme su objeto,
en este punto la administradora para junio del @digado, con la vigencia de la
nueva ley, comenz6 a facturar y cobrar tan soledalior del 60 % de sus ingresos

anteriores.

Conforme datos de la pagina de La Superintendelec2ompafiias, actualmente
en Ecuador existen alrededor de cuarenta Admidmteade Fondos y Fideicomisos
y “se manejan 11087 negocios fiduciarios, de ladesuiel 44% corresponden a los
fideicomisos de garantia automotriz” (Superinterterde Comparfias y Valores,
2014), que continuaran vigentes hasta el cumplimida su objeto, lo que significa
gue paulatinamente la presencia de estos fideiosnsisrd cada vez menor, ya que la
Ley no es retroactiva. De los 4869 Fideicomiso$deantia administrados a nivel
nacional, para mayo del afio pasado Fideval S.Airastnaba 302, con diferentes

bancos y concesionarios como constituyentes praemto



1.30bjetivos

1.3.1 Objetivo General

Desarrollar un producto de proteccion financiera germita a las fiduciarias
presentar alternativas a sus clientes ante laraicion del fideicomiso de garantia

automotriz.

1.3.2 Obijetivos especificos

= Definir al fideicomiso mercantil, sus antecedentéss tipos de negocios
fiduciarios existentes en el mercado y entre eldbsfideicomiso de garantia
automotriz y su eliminacion en la legislacion eouanha.

» Determinar cuél es el impacto econdmico en la @rte clientes y en los
resultados financieros de Fideval S.A. ante la ialeion de la figura del
Fideicomiso de Garantia Automotriz.

= Conocer que figuras existen en el mercado finanaeuatoriano que al igual
que el fideicomiso de garantia automotriz, permiésegurar el retorno de los flujos
por los montos de los créditos otorgados.

= Plantear el producto de proteccion financiera ogee &ractivo al mercado y
constituya una fuente de ingresos que reemplaceiegta parte las ventas que
perdieron las fiduciarias por la eliminacién ddficomiso de garantia automotriz.

= Desarrollar la implementacion del producto en lgpesa de caso de estudio y

estimar su impacto en la cartera.

1.4Preguntas de investigacion

= ¢ Cudl fue impacto en Fideval S.A. por el efecteltminacion de la figura del
Fideicomiso de Garantia Automotriz?

= ¢Existe en el mercado, figuras financieras y/odicas que al igual que el
fideicomiso de garantia automotriz puedan configueh aseguramiento de la

garantia?



= ¢ Existe un producto que sea atractivo al mercasieayuna fuente de ingresos
que reemplace cierta parte de los recursos quedgefiercibir Fideval S.A. por la

eliminacion del fideicomiso de garantia automotriz?

= ;Cbomo impactaria en la cartera de Fideval S.Anmplamentacion de esta

figura?

1.5 Justificacion

El Cddigo Organico Monetario y Financiero, su lisegundo “Ley de Mercado
de Valores”, establece la prohibicién de utilizaf-&leicomiso de Garantia, a las
instituciones del Sistema Financiero, como garaatiacuada de cierto tipo de
créditos, y para el caso de estudio, la Ley meaclanimposibilidad de constituir

fideicomisos en garantia sobre vehiculos.

Paulatinamente FIDEVAL S.A. ha ido disminuyendoceedel 50% de sus
ingresos; por lo que, lograr un punto de equilifinanciero para la empresa se torna
bastante complicado actualmente, es por ello dJupresente estudio servira para
reinventar la organizacion por medio de la busqulan mecanismo sustituto al
Fideicomiso de Garantia Automotriz. Un mecanisme gligual que el anterior

pueda garantizar obligaciones derivadas de la congrehiculos a crédito.

El transporte tiene vinculos muy estrechos conesladollo econdmico. La
expansiéon en el sector transporte va muy de la ntw@mo el crecimiento
econdmico. Asi, un nivel mayor de ingresos abrsgersonas la posibilidad de
adquirir, por ejemplo, un vehiculo particular y &&r mas flexibles en la
eleccion de doénde vivir o en el acceso a fuentegat®mjo mas distantes. Al
mismo tiempo los servicios de transporte son ingnbels para el desarrollo
econdmico. Por ejemplo, el transporte hace posibéeEceso a recursos, bienes,
insumos, etc. que de otra manera no serian aseguyibl razones de distancia.
Asi, el transporte ayuda a diversificar y espexaalila economia. Se puede
considerar al transporte como un motor que litezak® “mueve” la economia
(Hubenthal, 2010, pag. 4).



En Ecuador se producen alrededor de 55000 vehianlaales, y aunque desde
este aflo no se prevé un incremento como en afiesoaes, el mercado no deja de
ser atractivo para FIDEVAL S.A., pues buscando uecanismo sustituto al
fideicomiso mercantil de garantia automotriz pueztiperar parte de los ingresos
que dejé de facturar y puede seguir manteniendgessonal y su situacion

economica y financiera estable, a un largo plazo.

Finalmente, el conocer este caso particular perroit@ mejor y mayor
comprension de los problemas que esta afrontandseabr en general por la

eliminacién de la figura del fideicomiso de garargutomotriz.

1.6 Venta de vehiculos en el Ecuador

El sector automotor tiene una participacion imptgeaen la economia del pais
debido a los ingresos que genera en todas lasdattes econdmicas directas e
indirectas que involucra. Sélo en el caso de imjgese estima que son de
alrededor de USD 400 millones, ademas de su impactta generacion de

empleo en las diferentes partes de su cadena, d@sdasamble hasta la

distribucion y venta. (Pro Ecuador, 2014, pag. 1).

Este sector econémico toma mayor importancia guaid, cuando en los afios
cincuenta se da el boom de la produccion automo8egun la informacion
presentada por el Censo Nacional Econémico 201@stex alrededor de 9000
establecimientos econdmicos dedicados a la venfaades, piezas y accesorios de

vehiculos automotores; venta al por menor de cotibess y venta de vehiculos”
(INEC, 2010.).

“De acuerdo a la distribucion provincial, se tieqn@e el mayor numero de
establecimientos se encuentra en Guayas (27%)dsed@ Pichincha (17%), Azuay
(8,1%), Manabi (7,5%) y Tungurahua (4,5%)” (INEO12, pag. 2).



Tabla 1

Ventas totales de vehiculos en Ecuador por afio

Afio N° vehiculos vendidos Variaciones
2002 69732

2003 58095 -17%
2004 59151 2%
2005 80410 30%
2006 89558 13%
2007 91778 3%
2008 112684 30%
2009 92764 -29%
2010 132172 57%
2011 139893 11%
2012 121446 -26%
2013 113812 -11%
2014 120060 9%

Fuente: (Asociacion de empresas automotrices delder, 2015, pag. 25)

Conforme la tabla anterior, vemos que en ultimoatrouafos, la venta de
vehiculos en el Ecuador ha ido decreciendo, corpexaén del ultimo afio, en el que
se generd un aumento del 9%, y esto, a pesar wstlaccion cuantitativa para la
importacion de vehiculos que estaria vigente haktal de diciembre del 2014.
Segun la AEADE, el comportamiento de las ventasahagosto del 2014 era muy
similar al afio anterior, sin embargo por la inckeninbre de los usuarios, acerca de
posibles medidas gubernamentales futuras que mclotactamente en el precio de
los vehiculos, desde el mes de septiembre, laayvémtrementaron sustancialmente.
La distribucién geogréfica de estas ventas ha aidan 41% en Pichincha, el 27%
en Guayas, 7% en Tungurahua, 6% en Azuay, 3% ebilaB% en Imbabura y el

13% restante en las demas provincias.

Veamos a continuacion, las ventas del afio en curso:



AEADE
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Figura 1 Evolucion de Ventas y Variacion Enero-Agd¥)14/2015

Fuente: (Asociacion de empresas Automotrices dehétor, 2015)

Como podemos ver en el gréfico anterior, la veetaehiculos hasta el mes de
agosto del afio en curso, son menores en mas de¢2@¥mparacion con las ventas
del mismo periodo del afio anterior, situacion geeha generado en el pais,

principalmente por todas las medidas arancelatiashg establecido el gobierno.

1.7 Referencia Histérica del sector de transporte en écuador

El Ministerio de Transporte y Obras Publicas (Migi® de Transporte y Obras
Publicas, 2009) indica que en 1990 habia un t&@a&821000 vehiculos matriculados,
en el afio 1998 eran unos 590.000, para el 2008 agmanximadamente 990.000 y
para el 2010 sumaban una cifra de 1°171.924.

A nivel general ha existido una tendencia crecidmatsta el afio 2006, entre el
aflo 2006 y el afio 2009 se identifican algunas utegglades, pues se dan
variaciones no precisamente ascendentes. Mientraspgra el afio 2010 existen
1°171.924 vehiculos matriculados; haciendo unaeafgéa comparativa vemos que
en un periodo de 30 afos, el nUumero de vehicula®rinados matriculados en
Ecuador se ha incrementado por casi treinta y sites, es decir, cada afio se ha

duplicado la cifra.



Numero de Vehiculos Motorizados Matriculados en Ecuador
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Figura 2 NUumero de Vehiculos Motorizados Matricokén Ecuador
Fuente: (INEC - Direcciéon de Estudios Analiticosagssticos, 2013, pag. 48)

Cabe mencionar que el crecimiento ha sido masefugor el lado de los
vehiculos destinados al transporte de personasmparacion a los vehiculos para el

transporte de carga.

Automovil leep Mntc:'dﬂ Furgoneta(p) Bus Colectivo
1998 218.741 71.226 23.827 11.456 7.232 2.678
2007 346.718 135.248 78.323 23431 9.446 1.479
ca{';';"’ 59% 90% 229% 105% 31% -45%
Camioneta Furgt:;mta Camiodn Tanquero | Volguete | Trailer
1998 193.637 1.569 44,089 1.862 6.540 3.304
2007 218.632 2.072 60.530 1.537 5.581 3.865
ca;:;;'" 13% 32% 37% -17% -15% 17%

Figura 3 Vehiculos destinados al transporte

Fuente: (Hubenthal, 2010, pag. 6)
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Es asi como vemos que la tendencia va hacia undizaoion individual mas
gue colectiva, y donde la provincia de Pichincha ga el domicilio de FIDEVAL

S.A. abarca el mayor porcentaje de participacion.

“Adicional a esto cabe destacar que el Distrito iofeblitano de Quito estima
qgue en la actualidad el parque automotriz en ldadwde Quito aumenta en mas de
40.000 vehiculos al afio” (Distrito Metropolitano@aito, 2009, pag. 17)

La ciudad de Quito, en términos de transporte asacteriza por la existencia
de un espacio central (“hipercentro”), que coneergran cantidad de las
funciones urbanas del DMQ. En esta zona se ubic@&005) casi todas las
empresas con mas de 1.000 empleados, casi todasiVassidades, casi todos
los establecimientos de salud con mas de 150 casasasi toda la

administracion publica. Este espacio esta delimitad el sur por el cerro
Panecillo y al norte por el aeropuerto. En el cersdizado el 2001 en este
espacio vivian unas 280.000 personas, aprox. eldOp poblacién del DMQ.

En contraste a esto, dicho espacio es el destircema de la mitad de todos
los desplazamientos en transporte colectivo urbanmterparroquial. El

transporte publico en el DMQ es organizado, al ligne en casi todo el
Ecuador, mayoritariamente de manera privada (pem@p, por medio de

cooperativas de transporte). (Hubenthal, 2010,.p&g3.

1.8Situacion actual del sector de transporte en el Eador y en el Distrito

Metropolitano de Quito

“En el afio 2013, se matricularon en el pais 1.8&/ \&hiculos, 208.428 mas
qgue en el 2012, correspondiendo a la provincidzdelyas con el mayor nUmero
437.138, en segundo lugar se ubica la provinciagPidhincha con 387.858
vehiculos, cifras que en conjunto representan &b 48l total de automotores
existentes en el pais, le sigue en importancia blacan 147.807 vehiculos,
Azuay con 99.913 y Los Rios con 82.918”" (INEC -dogion de Estudios
Analiticos Estadisticos, 2013, pag. 6)

La tendencia de movilizacion individual no cambpaes los vehiculos que
representan el mayor porcentaje corresponden galdemaviles con un 32,8%”",
(INEC - Direccion de Estudios Analiticos Estadisic2013, pag. 6)

Conforme datos de INEC mismo en Ecuador mas deueima por ciento de

vehiculos no sobrepasan los diez afios de uso.
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Vehiculos Matriculados Segun Clase Afio 2013
Total Nacional 1.717.886
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Figura 4 Vehiculos Matriculados Segun Clase Afic3201

Fuente: (INEC - Direccién de Estudios Analiticosagssticos, 2013, pag. 33)

Vehiculos Matriculados, Segun Marcas. Afio 2013
Total Nacional 1.717.886

Figura 5 Vehiculos Matriculados Segun Marca Afo3201

Fuente: (INEC - Direccién de Estudios Analiticosagssticos, 2013, pag. 35)

Chevrolet es la marca de vehiculos que mayorment®mercializa en el pais,
seguido de Hyundai, Suzuki y Toyota. El andlisis desde la perspectiva
nacionalista pues General Motors que es la emmeghictora de estos vehiculos,
ha logrado posicionarse como lider dentro del pais.
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El Distrito Metropolitano de Quito con una poblatide 2'239.191 habitantes
conforme datos del Censo del Instituto NacionalEdéadisticas y Censos 2010,
genera un total global de 4'600.000 viajes o desplaentos, los cuales se
distribuyen en los distintos modos de transpodansnotorizados o no motorizados

y en sus distintas clasificaciones.

Proporcion de la distribucion modal de wsges desglosada por modas de transporte - 2014

H Transporte Publica
B Transporte Privado
B Andando

Bicicleta

Figura 6 Proporcion de la distribucién de viajes modos de transporte

Fuente: (Secretaria de Movilidad - Distrito Metrbamo de Quito, 2014, pag. 4)

Podemos darnos cuenta que tanto el transportecplidimo privado suman mas
del ochenta por ciento del total de los viajes@IQ, lo que indica que el mismo
porcentaje de personas necesitan un vehiculo paer pransportarse, sin necesidad
de especificar el tipo de motorizado, vemos ent®iheemportancia que tiene poder
financiarse de alguna manera para poder adquirehiculo y poderse movilizar.

Conforme datos de la Secretaria de Movilidad, ga aan en la actualidad un
“crecimiento vertiginoso del parque vehicular, guelos ultimos 10 afios ha tenido
variaciones anuales que oscilan entre el 5% y 1@%que ha significado la
incorporacion entre 15.000 y 35.000 vehiculos fr, &ndices siempre crecientes”
(Secretaria de Movilidad - Distrito Metropolitane Quito, 2014, pag. 7).
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Pero ahi no queda el analisis, existe una proyeapi@ elabora la Secretaria de

Movilidad conforme la siguiente figura:

Evolucian y proyeccion del pargue automotor en el DMQ
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950,000
850,000
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550,000
450,000
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250,000

150.000
19595 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035

Figura 7 Evolucion y proyeccion del parque autometoel DMQ

Fuente: (Secretaria de Movilidad - Distrito Metrbamo de Quito, 2014, pag. 6)

1.9 Hipdtesis

El nuevo producto financiero es atractivo al meocded las Fiduciarias de tal
manera que constituye una fuente significativardgeisos ante la eliminacion del

fideicomiso de garantia automotriz.

1.10 Metodologia del trabajo de investigacion

1.10.1 Alcances de la investigacion

Conforme lo menciona Sampieri en la quinta ediciérsu libro Metodologia de
la Investigacion, los alcances de la investigadigne generalmente los hemos
conocido como tipos de investigacion) son “el eratlorio, descriptivo,
correlacional y explicativo” (Sampieri, 2010, pa{B), de los cuales, para esta

investigacion se utilizo:
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Estudio de alcance descriptivo.- Con este estelidesarrollé una imagen o fiel
representacion (descripcion) del fideicomiso enegary del fideicomiso de garantia
automotriz, sus antecedentes, tipos, caractegsticemas se muestra el impacto que
generd la eliminacion de esta figura fiduciaria lanempresa FIDEVAL S.A;
continuaremos recogiendo la informacién necesaoiares el tipo de garantias
existentes en el mercado, para finalmente propahencargo fiduciario como un

producto que constituya una alternativa de solucién

1.10.2 Procesos de investigacion

Al realizar el estudio del encargo fiduciario comm@ecanismo sustituto del
Fideicomiso de Garantia Automotriz, utilizamos Isguientes procesos de

investigacion:

Método Deductivo.- Este método nos permitié estuldi informacion general,
llegando a lo particular, siendo criticos y pregmaibnos de donde procede la
informacion. Es asi que se describio al fideicommsercantil, sus antecedentes a
nivel general hasta llegar a su historia dentropdéd; se describieron todos los tipos
de negocio fiduciario hasta llegar al fideicomise darantia automotriz y su
eliminacion dentro de la legislacion ecuatoriandefas, mediante este proceso se
puedo estudiar inicialmente todas las opcionesdaftece el mercado en cuanto a
garantias para la compraventa de vehiculos (medemttevistas a expertos), para
luego poder determinar cual es la adecuada paaselde Fideval S.A. y en general

para todas las fiduciarias

Proceso Probatorio.- Dentro del enfoque cuantate/ta presente investigacion,
utilizamos el proceso probatorio para confirmar e$i producto propuesto es
conveniente para Fideval S.A. y para las fiductaeia general, tanto en costos como

en ingresos.
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1.10.3 Fuentes de recopilacion de la informacion:

Las técnicas de recopilacién de informacion quéhaeutilizado para la presente

investigacion son las siguientes:

Secundaria / Exploratoria

Libros, leyes, articulos, noticias y papers relaados con el fideicomiso
mercantil en general, con el fideicomiso de gasaatitomotriz y con el encargo
fiduciario.

Indicadores macroecondémicos obtenidos a travésIrggituto Nacional de
Estadisticas y Censos INEC, Superintendencia dep@bias, Secretaria de
Movilidad del Distrito Metropolitano de Quito y Msterio de Transporte y
Obras Publicas y otras instituciones relacionadasel tema.

Fideval S.A. como proveedora de toda la informac@acionada al fideicomiso
de garantia automotriz.

Primaria / Descriptiva

Entrevista a uno de los asesores legales de Figevaho de los administradores
de fideicomisos de garantia automotriz, pues e#os base a su amplio
conocimiento y a lo experimentado dentro de la esgrnos supieron dar sus
acertadas opiniones, mismas que fueron de grawarelm y utilidad para la

presente investigacion.

1.10.4 Técnicas para el andlisis de la informacion

La informacion se presentara en los siguientedudapj en base a las siguientes

técnicas:

= Analisis de la informacion recolectada de fuentemarias y secundarias,

mediante el cual se describid todo lo concernianfideicomisos, sus antecedentes,

marco legal y marco conceptual; el impacto que tiavfigura de fideicomiso de

garantia automotriz dentro de la empresa casotddiey las respuestas inmediatas

tomadas; y conocer las alternativas que ofreceestado dentro del marco legal

actual.
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= Cuadros comparativos, que nos permitid contrastmacteristicas de
diversos conceptos y asi poder definir semejanziifesencias fundamentales.

= Diagramas de flujos, herramienta que ha sido atihpndicar de inicio a fin
y de manera dinamica, con duefios de cada activadedps procesos dentro del
tema de investigacion

» Graficos y cuadros sindpticos con informacion reagsamde diversos
conceptos concernientes al tema de estudio, justioctasificacion y estructura.

= Tablas con datos sobre la informacion financieracgndémica de Fideval
S.A., para asi poder resumir datos importantesesebrimpacto que produjo la
eliminacién del fideicomiso de garantia automotriz.

*» Flujo de ingresos proyectado para Fideval S.A.¢uatlo a partir de la
informacion histérica obtenida de los estados firemes de la empresa y asi

determinar la efectividad de la alternativa propaies
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CAPITULO Il

EL FIDEICOMISO DE GARANTIA AUTOMOTRIZ

2.1 Antecedentes del Fideicomiso
Cabe destacar que si bien los vestigios del fideiso se remontan a los
primeros tiempos de Roma, es de advertir la infli'ede aquellos sistemas juridicos

como el egipcio y griego, en el romano.

Ello se puso en evidencia con el impacto que poméuaj el derecho romano la
Constitucion de Caracalla del afio 212, pues al engrcla ciudadania romana a
todos los habitantes del Imperio, se convierte leligatorio el derecho romano,
llevando a la subsistencia de dos ordenes juridigloderecho romano y los de los

pueblos del Mediterraneo).

Es necesario, distinguir entre: la relacion fidueiacomo condicién connatural

al hombre, del fideicomiso como institucion juralic

La primera como relacién humana fundante y anteaed® esta Ultima, que tras
un largo camino de subsistencia en su estado hatflerdro de un contexto historico

particular, es reconocida por la ley.

El origen de la relacion fiduciaria debe necesagie@t® hallarse en el hito de

cuando el hombre depositd su confianza en el homiz@o.

Sobre esta relacion humana se cimienta la inshituciel fideicomiso como
institucién juridica, y hoy quizds nos resulte wt@ dificil entender esta relacidon
fiduciaria, a la luz de nuestros valores. Como eousencia del crecimiento del

crédito con fines de desarrollo dentro del merdatinciero, el hombre agudizé su
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ingenio en la busqueda de nuevas formas juridacas perfeccionamiento de las ya
existentes, con el fin de garantizar de mejor neekrecupero del crédito otorgado.

El fideicomiso mercantil de garantia tuvo sus arégeen el derecho romano,
pues en aquella época los deudores se constitaian esclavos de sus acreedores
para garantizar asi el pago de sus obligacioneésseaperfeccionando la idea, surge
la figura del Pacto Fiducia, misma que consistidransferir la propiedad del bien
como una garantia real al acreedor, garantia questieuia al deudor cuando éste

terminara de cancelar totalmente sus obligaciones.

La influencia de la fiducia en América Latina eatada mas al Derecho Civil,
Bancario, y de valores, siendo un medio para lalia@igon de viviendas, o el
desarrollo de grandes proyectos, y de compafias hgue confiado, sus
patrimonios en la figura del Fideicomiso Mercargggun la Red fiduciaria de
las Américas, el Fideicomiso crecié en un 18% e20&3, la primera influencia
fiduciaria se dio en México, con la necesidad destroir su ferrocarril, y es asi
que en el afio de 1905 se presentd el primer pmyeéet ley, sobre los
Fideicomisos Mercantiles, adoptando esta figuraénmeen el afo 1926,
contribuyendo a que varios paises de América datomienzan a promulgar
leyes que se ajusten a su realidad, econdmicalsamiapezando asi con la
utilizacion de esta figura legal del FideicomiscefMoza, 2014, pag. 237).

2.2 El fideicomiso mercantil en el Ecuador

2.2.1 Antecedentes y Marco Legal

En cuanto a disposiciones vinculadas con el canttatFideicomiso Mercantil,
existen antecedentes de la actual legislacion] Regstro Oficial No. 133 del 19 de
diciembre de 1963, se publica la Ley General der&ayenes de Crédito, en cuyo
capitulo V se incluyo al Fideicomiso y se lo comzibomo un contrato mediante el
cual el Fideicomitente destina ciertos bienes a fim licito determinado,
encomendando la realizacion de ese fin a unadogii Fiduciaria.

Se concebia al Fideicomiso como un Patrimonio attion mediante el cual

el Fiduciario debia ejercer todas las accionesrgat®s que para la realizacion del
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fin fueran necesarios. Se regld la regresién a saed constituyente. Se prohibian
los Fideicomisos secretos y en general, la Ins6ituduridica del Fideicomiso estaba
bien concebida. Sin embargo, tanto la Ley de Tdtuwle Crédito asi como la Ley

General de Operaciones de Crédito tuvieron unaefidaera.

El Fideicomiso Mercantil se incorporé en el Cédam Comercio Ecuatoriano
por efecto de la Ley de Mercado de Valores de 1P8Botra parte el Articulo 75 de
la LMV de 1993 reformé la entonces vigente Ley Gahele Bancos cuando
incorpor6é en el Articulo 173 como facultad de loanBos Comerciales y de las
secciones comerciales de los bancos, la de poderaracomo Fiduciarios
Mercantiles.

La misma Ley del Mercado de Valores del afio de 1683el Articulo 33
consagro la existencia de las compafias Adminstasdde Fondos y Fideicomisos
o Fiduciarias, las cuales son sociedades anOnima& Unico objeto es el de
Administrar Fondos de Inversion y Fideicomisos Metdes, tal como lo ratifico la
LMV de 1998.

Posteriormente se publicd el Reglamento Gener#plieacion de la LMV de
1993 que concibe al Fideicomiso Mercantil como wetdhismo del Mercado de
Valores. El reglamento se ocupé de sujetar al Eaheiso Mercantil a una serie
de normas, la mayoria de las cuales vulnerabardaguia normativa piramidal
de nuestra legislacion, de igual manera, sefalabasglamente podrian actuar
como Fiduciarias, las instituciones financierasoamhdas por sus leyes
especiales, sujetas al control de la Superintemglede Bancos y las
Administradoras de Fondos y Fideicomisos, sujetdscaentrol de la
Superintendencia de Compaifias (De Gonzalez, 2@0058).

Mientras que la Ley del Mercado de Valores aprobad 998 dio paso a la
formalizacién de este tipo de Fideicomisos. Escasno las Administradoras de
Fondos y Fideicomisos crecen paulatinamente all igu& el patrimonio que
manejaban por la cantidad de Fideicomisos Admadsis y en especial por el

Fidecomiso de Garantia Automotriz como uno de sodyttos estrella.
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2.2.2 Conceptos referentes al fideicomiso mercantil

2.2.2.1Fideicomiso mercantil

Es un contrato por el cual una o mas personas dashaonstituyentes

transfieren temporal e irrevocablemente la promleda bienes muebles o
inmuebles, corporales o incorporales, que existgneoespera que existan, a un
patrimonio auténomo, dotado de personalidad juaidgara que una entidad
fiduciaria lo administre y cumpla con las finali@adespecificas instruidas en el
contrato de constitucion, bien sea a favor del iprdponstituyente o de un

tercero llamado beneficiario. (Ley de Mercado déoXé&s, 2014, pag. 34)

2.2.2.20bjeto del fideicomiso mercantil

Puede ser objeto de Fideicomiso Mercantil todosbieses y derechos que se
encuentran en el comercio. Por lo tanto puedewnlgeto de ella bienes corporales,
muebles, inmuebles y bienes incorporales como dsnpes, modelos de utilidad,

disefios industriales, marcas y derechos de autgperegral.

2.2.2.3Administracion Fiduciaria
“La ejercida por agentes independientes por legemufetes de abogados o de
auditores a los que se encarga la funcion de vadarplena autonomia basada en la

confianza, por los intereses de un inversor (Eapidlia de Economia, 2006-2009)".

2.2.2.4Patrimonio Autébnomo

“En los negocios fiduciarios el fiduciante entrggate de su patrimonio a otra
llamada Fiduciario; dicho patrimonio entregado émiistracion entra a hacer parte
de un patrimonio autébnomo que es diferente al mpatrio propio del fiduciario o
administrador” (Allesandri, 1998, pag. 75).

2.2.2.5Contrato de adhesion

“Contrato mediante el cual cada uno de los deudqpresse ven beneficiados por
un crédito automotriz perfeccionan la “transferard® dominio” de cada automotor
a favor del patrimonio autébnomo. En unanimidad secgxe también con el

comodato precario” (Fideval, 2010, pag. 7).
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2.2.2.6Comodato precario

Dentro del contrato de Fideicomiso se establece @uecada contrato de
adhesion se ha facultado la transferencia en dastoanera tenencia de los
vehiculos previamente adheridos al fideicomisoamare los adherentes hagan
uso de los mismos de acuerdo a su naturaleza.dtthetente el responsable del
buen uso del vehiculo ante el fideicomiso, el biergfo y las autoridades. Por
tratarse de un comodato precario, se estableceequemodato puede ser
revertido en cualquier momento por solicitud dehodante (fiduciaria) (Codigo
Civil, 2015.).

2.2.2.7Contrato de restitucion
“Contrato a través del cual, luego de verificamedncelacion satisfactoria de

obligaciones del deudor se procede a dar por tewnirel comodato precario y a
restablecer el dominio y propiedad completa delictgh al ex adherente deudor”

(Fideval, 2010, pag. 8).

2.2.2.8Partes intervinientes
Conforme vimos en la definicibn del fideicomiso woaattil, las partes

intervinientes son el constituyente, beneficiari@a yiduciaria, en la siguiente figura

visualizaremos su interaccion:

{;_‘j. Constituventes

Aporta bienes,
el adherentes
Autonomo
conﬁguran un:
I:I
Beneficiariols

Cnnsnmymt:e:fs

& 3

Transfiere

=
Q
=
E
=
al

beneficios

Pueden ser la misma persona

Figura 8 Partes intervinientes del fideicomiso raatit

Elaborado por: Autora
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» Fideicomitente o Constituyente

“Puede ser cualquier persona natural o juridica munga la capacidad de
contratar y obligarse, siempre y cuando este seaizado por el organismo de
control” (Casas Sanz de Santamaria, 1997, pag.86acuerdo al Art. 115 de Ley
Organica para el Fortalecimiento y Optimizacion Settor Societario y Bursétil, el
constituyente es la o las personas naturales digas , privadas, publicas, quienes
transfieren sus bienes a titulo de fideicomiso &l y cuando un tercer se
incorpora al contrato de fideicomiso mercantil €8 denomina, constituyente
adherente. “También llamados constituyentes adteseson los deudores que a
través de los contratos de adhesion de manera Motantaria, incondicional e
irrevocable aportan (transfieren la propiedad) afrimonio del fideicomiso del

automotor adquirido con financiamiento” (Fidevad 1R, pag. 7).

= Beneficiarios

“Son las empresas crediticias que han constituididecomiso de garantia con
el propésito de respaldar los créditos que otor§an. los prestamistas automotrices
gue han confiado en la empresa fiduciaria paraago@nistre y ampare las garantias

de sus créditos” (Fideval, 2010, pag. 6).

» Fiduciaria

“Es aquella persona fisica o0 moral encargada rmiefideicomiso y de la
propiedad de los bienes que lo integran, a soticde un fideicomitente y en
beneficio de un tercero, sea este fideicomisariseneficiario” (Max Weber una
Biografia, 1975, pag. 16).

2.2.3 Caracteristicas legales del Fideicomiso Mercantil

= Personalidad Juridica
Ficcion Juridica capaz de ejercer derechos y cemtpaligaciones. Tiene vida

propia.
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= Irrevocabilidad
Lo que impide cambios de instrucciones postericgascontra del objeto del

Fideicomiso.

= Solemnidad
Contrato escrito, expreso, debe cumplir las soldattgs determinadas en la ley.

* Inembargabilidad
Los bienes del Fideicomiso Mercantil no puedereg@vargados ni sujetos a ninguna
medida precautelatoria o preventiva por los acnesddel Constituyente ni por los

del Beneficiario, salvo pacto en contrario previstoel contrato.

» Indelegabilidad
Las instrucciones contractuales deben ser cumplmasla Fiduciaria, al ser

instrucciones basadas en la confianza del Constitay

= Temporalidad
Se debe establecer plazo o vigencia de duraciocodélato.

2.2.4 Negocios Fiduciarios que se inscriben en el Registdel Mercado de
Valores

Conforme el articulo numero seis, titulo V de ladifioacion de Resoluciones
del Consejo Nacional de Valores, los negocios gquescriben en el Registro del

Mercado de Valores son los siguientes:

=  Fideicomisos de Titularizacion
= Fideicomisos de Inversion con adherentes
=  Fideicomisos Inmobiliarios

»= Negocios Fiduciarios relacionados con proyecto inifrasio



24

= Negocios Fiduciarios en los que participe el sepidrlico o cuyo patrimonio
cuente con recursos publicos

= Fideicomisos de Garantia

2.2.5 Negocios Fiduciarios que requieren Auditoria Extera

Conforme el articulo numero veintiuno, titulo V de Codificacion de
Resoluciones del Consejo Nacional de Valores, ég®cios que requieren Auditoria
Externa son:
= Negocios Fiduciarios que se inscriben en el RMV efacepcion de los

fideicomisos en los que participa el sector publico
= Negocios Fiduciarios que reciben recursos de tescer
= Los que prevean contar con Constituyentes Adhesente

2.3 Tipos de Negocios Fiduciarios

CLASES DE
e NEGOCIOS
ENCARGOS FIDUCIARIOS FIDEICOMISO
FIDUCIARIOS | MERCANTIL

e -~
FIDEICOMISO DE

FIDEICOMISO DE INVERSION Y DE
GARAHTIA TITULARIZACION

contrato en que una h
persona confia Iz pestion
. ) FIDEICOMISO
e LWho 0 mnas negocios & 4 t IHMOBILIARIC
afra, por cuenta ¥ Hesgo
cle Iz prirmera

FIDEICOMISO DE -
ADMIHISTRACION

S

Figura 9 Tipos de Negocios Fiduciarios

Elaborado por: Autora
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Son diversos los negocios fiduciarios (fideicomisofiducia) que pueden
constituirse. En nuestro medio, las mas usualesigodlasificarse de la manera

siguiente:

2.3.2 Encargo Fiduciario

2.3.2.1Concepto

Es un negocio de fiducia, con caracteristicas @ifims a un fideicomiso
mercantil, la conformacion de ésta es mas agil nciba. La figura que esta
desempeia es de mandato irrevocable, es decirajuaahdato es un contrato en
gue una persona confia la gestion de uno o masiosgm otra, que se hace cargo de
ellos por cuenta y riesgo de la primera” (Santam&005, pag. 53). Por lo tanto, no
se forma un patrimonio autbnomo (ya que las cuesdadlevadas por el cliente, y
los bienes que se administran siguen siendo sujietgmsibles acciones judiciales,
pierde la caracteristica de ser inembargable) @aubl no existe transferencia de

dominio.

(Fideval, 2013)“Esta figura tiene su término comlaerte del cliente” (lo que no
sucede con el fideicomiso).

En este contrato, a diferencia del Fideicomisogxiste transferencia de bienes
por parte del constituyente, sino éste consen@dpiedad de los mismos; destina
sus bienes a que cumplan cierta funcionalidad deerdo a su instruccion
irrevocable. Consecuentemente, a razén de no egiatele un patrimonio, no se
constituye persona juridica, y esto lleva consigdamer una responsabilidad fiscal
ni tributaria y las cuentas bancarias que se mansg llevan a nombre del
Constituyente. Este tipo de Negocio Fiduciario eoirsscribe en el Registro del

Mercado de Valores.

Es importante recalcar que los actos que realidgdaciaria por mandato del

Constituyente surten respecto del representadoleguefectos que si hubiese
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contratado él mismo. En la parte tributaria, @ldiario no deberé presentar ninguna
declaracién de impuestos frente al SRI, pero sedelealizar la retencion a nombre
de quien le otorgo el encargo y se debera presehtrrespondiente Anexo del

encargo, éste se lo realiza hasta el mes de jenoathera anual.

En el caso de que por mandato del Constituyenterasirgo, se haya transferido
la posesion de ciertos bienes a la Fiduciaria, léstaleben tener apartados de sus
bienes propios, aplicando los criterios de la teizey administracion diligente de
bienes de terceros, pues todo lo que ejecute lairAsinadora surte respecto del
Constituyente iguales efectos que si hubiese danltvea él mismo.

Es probable que en este tipo de negocios fidusias® espere que existan bienes
en un fututo, éstos podran comprometerse en etatorde fideicomiso mercantil a
efectos de que cuando lleguen a existir, se irmerdbnombre del Constituyente o se

conforme en un patrimonio de un fideicomiso.

2.3.2.2Contenido basico del contrato de Encargo Fiduciario

Conforme el articulo 120 de la Ley del Mercado daoYes, el contrato en

mencion debe contener por lo menos lo siguiente:

Requisitos minimos:

» Laidentificacion del o los constituyentes y losié#éciarios;

» Una declaracién juramentada del constituyente de lgs bienes y dinero
involucrados en el encargo fiduciario provienenude fuente legitima; que el
contrato no adolece de causa u objeto ilicito y qo irroga perjuicios a
acreedores del constituyente o a terceros;

= La entrega o0 no de bienes;

= Los derechos y obligaciones a cargo del constiteyethe los constituyentes

adherentes, del fiduciario y del beneficiario.
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» Las remuneraciones a las que tenga derecho elidrtugor la aceptacion y
desemperio de su gestion.

» Las causales y forma de terminacion del encargaifdio.

» Las condiciones generales o especificas para eéjmaentrega de bienes (si

aplica) y la liquidacién del negocio fiduciario.

Como elemento adicional, se debe estipular siigkisfuntas de beneficiarios,
de constituyentes o de otros cuerpos colegiadossagos para lograr finalidad

pretendida por el constituyente del encargo.

2.3.2.3Participantes
En el encargo fiduciario, contamos con la mismasq@egria que en el

fideicomiso mercantil, es decir:

= Constituyente
=  Beneficiario

= Fiduciaria

Derechos del Constituyente

Los derechos del constituyente ademas de los gestipellen en el contrato de

Encargo Fiduciario, son:

= Exigir al fiduciario el cumplimiento de las finatides establecidas en el contrato.

= Exigir al fiduciario la rendicion de cuentas solmeactividad fiduciaria y las
previstas en las clausulas del contrato.

» Ejercer las acciones de responsabilidad civil oapenque hubiere lugar, en
contra del fiduciario por dolo, culpa leve en edelmpefio de su gestion.
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Derechos del Beneficiario

Los derechos del Beneficiario son los mismos gaal& Constituyente, ademas
de tener la potestad de solicitar la sustitucidnfideciario, por las casusas que se
hayan previsto en el contrato, asi como en losscdsaolo o culpa leve en los que

haya incurrido el fiduciario

2.3.2.4Caracteristicas en relacion a la Administracion Fidciaria.

» Confianza.- Es un encargo de confianza para chdueiaria.

» Transparencia.- Todos los actos que se realiceat emcargo son absolutamente
transparentes.

» Solemnidad.- Todo encargo fiduciario debe realezangdiante escritura publica
ante un notario.

» Indelegabilidad.- En el encargo, la Fiduciaria nege delegar la responsabilidad
de administracion a otra persona.

» Herramienta de medio.- La fiduciaria como herrat@ietie medio se limita a
ejecutar los encargos fiduciarios, mas no puedangaar rendimientos o

resultados especificos.

2.3.2.5Modalidades

Conforme el articulo 19 de la Codificacion de Resimnes del Consejo
Nacional de Valores, de acuerdo a su finalidadelusargos fiduciarios, entre otros,
pueden ser de gestion, inversion de recursos, ¢enede bienes o valores y

enajenacion o venta de activos.

2.3.3 Fideicomiso de Garantia

En virtud de esta especie de fiducia, el deudmsfrare determinados bienes a
una administradora de fideicomisos con el objetaedpaldar el cumplimiento de
una 0 mas obligaciones principales para que eweglte en que no se satisfagan, se
proceda a la venta de los bienes y con el prodsette cancelen los créditos al
acreedor, quien originariamente realizé la erogadiél dinero por el cual se pudo

concretar la transferencia de bienes.
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2.3.4 Fideicomiso de Administracion

Con respecto a este tipo de fideicomiso el fiduwiage identifica como
institucién técnicamente especializada, de mané@smarcada en el manejo de otra
clase de fideicomiso, a razon de que se le encalmien éste la direccion del
patrimonio autbnomo, del propio constituyente auddercero, siendo evidente que
para la buena administracién del patrimonio, adededka prestacion y entusiasmo
de una buena conduccién, se requiere de una grpariemcia y excelentes

conocimientos sobre la naturaleza del patrimoraplicacion fiduciaria.

FIDEICOMISO DE ADMINISTRACION

CONSTITUYENTE O TERCERIZACION
FIDEICOMITENTE PROFESIOMNAL PARA,
EL MAMNEID CE
ACTIVOS
FIDUCTARTA

GESTION ADMIMISTRATIWVA

+ MANEID DE ACTIVOS
o FLUIOS

s [MNYENTARIOS

o CARTERA

* BIENES

« PROYECTOS, ETC.

C ; BENEFICIARIOS
DESIGNADOS

Figura 10 Fideicomiso de Administracion

Elaborado por: Autora

2.3.4.1Aplicaciones

(Fideval, 2013)El Fideicomiso de Administracion @geeser aplicado para los

siguientes fines:

= Mecanismo de Pago
= Manejo de Flujos
» Pagos Condicionados

=  Administracion de Inventarios



30

=  Administraciéon de Cartera
=  Control de Activos

=  Cumplimiento de compromisos irrevocables

2.3.5 Fideicomiso Inmobiliario

Con el fin de que sea administrado y se desamallgroyecto de construccion el
constituyente (comunmente compafiia constructaa¥fiere al Fideicomiso un bien
inmueble (exento de impuestos) que posteriormezakzara la transferencia de las

unidades construidas a los beneficiarios o los cadyres.

Existe dos alternativas para el manejo de estedgdfideicomiso: administrar
Gnicamente los recursos destinados para la ejatdeida obra; o, administrar tanto
los recursos como el desarrollo de la obra.

2.3.5.10Dbjetivos generales

= Reglar las relaciones entre socios dentro del Rtoymobiliario (Duefios del
terreno, promotores, constructores, proveedores, et

= Optimizar el manejo financiero del Proyecto

= Coordinar el manejo de Presupuestos y Flujos.

= Invertir excedentes.

= Velar por el cumplimiento del cronograma de obra.

» Dar seguridad a los compradores sobre utilizacérog recursos, y sobre el
cumplimiento de especificaciones.

» Coadyuvar al financiamiento del Proyecto: Pre-v&nfaréditos al Proyecto,

Mercado de Valores, Titularizacion.

2.3.5.2Punto de Equilibrio

Idoneidad legal, técnica y financiera que debertemeProyecto Inmobiliario

gue se realiza con la intervencién de una insttuéiduciaria.

El punto de equilibrio permite al Grupo Promotonder un proyecto en planos.
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Mientras no se certifique su cumplimiento, los reos que los compradores
entregan como entrada, son invertidos por la Fadizcihasta la fecha fijada, de
manera que de no cumplirse con el punto de eqoilga restituyan los dineros a los

compradores con su respectivo rendimiento.

Del cumplimiento del punto de equilibrio dependeiretio de la etapa de

construccion.

2.3.6 Fideicomiso de Inversion

Los fondos de inversién o fiducia de inversion gaeh en el cual el cliente o
fideicomitente entrega a la fiduciaria una suma dieero, con la finalidad
(Universidad Externado de Colombia, 2002, pag.“d8) que ésta la invierta o la
coloque segun sus instrucciones en beneficio sugle an tercero el cual ha sido

designado por él”.

(Ley de Mercado de Valores, 2014, pag. 24) “Fondpo imversion es el

patrimonio comun, integrado por aportes de variogersionistas, personas
naturales o juridicas y, las asociaciones de empgfegalmente reconocidas,
para su inversion en los valores, bienes y dem@gaque esta Ley permite,
correspondiendo la gestion del mismo a una comgafifanistradora de fondos
y fideicomisos, la que actuara por cuenta y riegeus aportantes o participes”.

2.3.6.1Caracteristicas

El fideicomiso de Inversibn tiene como caractarésti aquellas que

seguidamente se enmarcan:

Versatilidad.- Se ajusta a necesidades espectfaldsonstituyente

Andlisis de Riesgo en la Inversion

Liquidez
Rentabilidad
Sigilo

=  Asesoramiento de la Fiduciaria:

o Plazos
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o Tipo de papel
o Diversificacién de Riesgos
o Rentabilidad

2.3.6.2Modalidades de Inversiéon

(Universidad Externado de Colombia, 2002, pag. 112)

* Los que son administrados individualmente.

»= Los que son administrados de manera colectiva.

Los segundos, administrados de manera colectivetiaoyen los llamados fondos,
los cuales pueden adoptar diferentes modalidadas,eemplo, (1) los fondos
comunes ordinarios, (2) los fondos comunes esgs;idB) los fondos comunes
especiales en moneda extranjera, (4) los fondasveesion de capital extranjero, (5)

y los fondos de pensiones voluntarios.

2.3.7 Fideicomiso de Titularizacion

Es un mecanismo para la creacion de titulos o esloa partir de activos
diferentes. A través de la titularizacibn una oiasarpersonas naturales o
juridicas pueden obtener liquidez a partir de astigin liqguidez o de baja
rotacion, mediante la emision de titulos con baseliehos activos. Como de
dicho proceso se crean valores, éstos deben ergesten el Registro Nacional
de Valores. (Universidad Externado de Colombia22@@g. 53)

2.4 El fideicomiso de garantia

2.4.1 Garantia
“La garantia en general esta vinculada al concdpteeguridad o de proteccion
contra uno 0 mas riesgos. La garantia es un meda&que una persona atenue o se

resarza de un riesgo o de una pérdida” (Manrig@@8,1pag. 36).
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2.4.2 Finalidad

Garantizar con los bienes Fideicomitidos y/o conpsoducto una o varias
obligaciones pasadas, presentes o futuras, propiasun tercero, designando como
Beneficiario al Acreedor de estas obligacionesatdéarmidad con las instrucciones
del contrato.

(Santamaria, 2005, pag. 74) Asegurar el cumplimiede obligaciones
contraidas entre dos personas distintas del fidoci&llas serian el deudor
fideicomitente que trasmite al fiduciario los bisrmrrespondientes a efectos de
garantizar compromisos que dicho deudor ha aceptddeor de un tercero que
se denominara acreedor fideicomisario.

2.4.3 Ejecucion

La ejecucién es la puesta en marcha de algo geecsentra programado, con lo
cual se deriva en la accion de un evento, el cuaésponde a una etapa en la cual se
materializan los aspectos de una gestion, paradbdebe desarrollarse un conjunto
de operaciones, que deriben en la ejecucion o faciwn de un proyecto, en esta
etapa se describe de manera detallada todas haslaaes tendientes a la realizacion

de la obra o proyecto.

2.4.4 Ventajas

Las formas comunes de caucién empleadas actualnfeiteteca, prenda,
fianza, otros) presentan una serie de desventajate fal Fideicomiso de Garantia, el
cual es considerado como un medio mas adecuadoactiqw de garantizar

obligaciones.
2.4.4.1Ventajas para el deudor

= Permite ofrecer una garantia de mejor calidad.

= En caso de incumplimiento del deudor, permite @adizacion de los bienes en
valores comerciales aceptables en el mercadoeeeddia del remate en el cual
el valor disminuye considerablemente.

» La garantia puede ser utilizada simultaneamentegrars acreedores.

=  Facilita la rotacion de créditos
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Maximiza las garantias de acuerdo al avalio dbies

La transferencia de bienes al patrimonio autonomd-ideicomiso esta exenta
de impuestos, asi como la restitucion de estogbiahpropio Constituyente.

Se pueden aportar posteriormente a la constitudginFideicomiso nuevos

bienes.

2.4.4.2Ventajas para el acreedor

Procura evitar procesos judiciales para la ejecuci® la garantia los cuales
demoran mucho tiempo para una recuperacion efeetivaplican un serie de
gastos elevados.

Permite una recuperacion efectiva mas agil.

El Patrimonio Autbnomo no puede ser objeto de nadahutelares (secuestros,
embargos, tercerias prohibiciones de enajena),micobligaciones del deudor,
del beneficiario o de la Fiduciaria.

Para la ejecucion de la garantia no se requiela cl@mparecencia o aceptacion

por parte del Constituyente y / o deudor.

2.4.5 Caracteristicas

Patrimonio Auténomo inembargable.

Garantiza exclusivamente las obligaciones matali&ideicomiso.
Valoracion de la garantia de acuerdo a parame&oselicado.
Seguridad en la custodia de bienes que conformgarantia.
Ejecucion del Fideicomiso es responsabilidad dedaciaria.
Garantia adecuada para Instituciones del Sistenaméiero.

No se lo puede constituir en instituciones del neigmupo Financiero.

Fideicomiso: Sujeto Pasivo de Tributos.

2.4.6 Tipos de operaciones crediticias

La funcion principal del fideicomiso de garantiastmercado financiero es para

respaldar operaciones de crédito, las que se dahpaiis son las siguientes:
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= Inmobiliarias.- Es decir, toda operacion crediticj@e tenga que ver con
financiamiento para la adquisicion de bienes inrfesgbcomo viviendas,
proyectos inmobiliarios y todo lo que tenga queocaT capital fijo.

*= Mobiliarias o de bienes muebles.- Desde sus ini@ste fideicomiso ha servido
para respaldar operaciones crediticias de todobitases muebles existentes y

que se comercialicen de manera legal y legitima.

2.4.7 Tipos de fideicomisos de garantia

Los tipos de contratos fideicomisos de garantiasgueelebran en el mercado son:

» Vivienda.- Este tipo de fideicomisos los constituylas inmobiliarias y las
Instituciones financieras.

= Automotrices.- Este tipo de fideicomisos los cdn#&in los concesionarios de
vehiculos o directamente las instituciones finaiasie

= Contingentes.- Este tipo de fideicomisos abarca ftowlos de liquidez y
convenios Aladi-CFN.

= Comerciales.- Esta categoria abarca los demas ftigodienes inmuebles

diferentes de vivienda.

2.5 Elfideicomiso de garantia automotriz

2.5.1 Alcance

El hecho de que un bien (vehiculo) se vea afeataddines de garantia, faculta
a la fiduciaria ejercer la propiedad del mismagwof del patrimonio del fideicomiso.
El modo y la forma de ejercer la propiedad hastaejadherente cancele la totalidad
de la deuda deben estar claramente definidos emnélato inicialmente firmado por

las partes.

2.5.2 Procesos de ejecucion de la garantia

En caso de incumplimiento por parte de alguno dedmstituyentes adherentes,
se debe empezar los siguientes procesos denkadidaciaria:
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Una vez recibido por parte del Beneficiario la aate instruccidon informando el

inicio del proceso de ejecucion, se realizan Igsishtes pasos:

El asistente de ejecuciones registra actualizadén datos y verificacion
telefonica en Planilla de gestion

Elaborar carta de Notificacion al adherente, adjudbcumentacion y recopilar
firma del apoderado especial

Entregar documentacion al personal de notificagiésperar su gestion
Notificacion realizada NO: Levantar acta de impibisiad, en caso afirmativo se

recibe el acuse



2.5.2.1Proceso de Notificacion Inicio de Ejecucion

Administrador

Recibir por parte del Beneficiario la carta
st iomando il prcesd e o | [Febore o g ottcacin | __.,
INICIO adjuntos:Instruccion del beneficiario » datos y verificacion N adherente, gdjuntar Ig »| documentacién al Esperaf gestion de cnotl_ﬂcacnon
. . A i . h y documentacion y recopilar personal de notificador realizada?
Liquidacién, Solicitud de crédito, Formulario telefénica en plantilla firmas notificacion
de actualizacion de datos y ultimas gestiones de gestién
de cobranza

2]

Recibirel acuse |«

Levantar el acta de

imposibilidad
< [
<
Administrador
Comunicar al
administrador Sobre Comunicar a
estatus de P beneficiario fecha de Facturacion FIN
notificacion para su notificacion
facturacion

Figura 11 Diagrama de Flujos Proceso Notificacifinid Ejecucion

Elaborado por: Autora
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= Comunicar al administrador sobre el status deinatifon para su facturacion
= El administrador comunica al beneficiario fechandgficacion y remitir acuse

= Facturacion al Beneficiario

2.5.2.2Proceso de Aprehension
Dentro de este proceso, referente a la recuperdeiden Garantia se deben seguir

los siguientes pasos:

» Recibir por parte del Beneficiario la carta instiéa de inicio del proceso de
aprehension.

» Registrar actualizacion de datos del comprador mdedor y verificacion
telefonica en planilla de gestion

= Asignar caso a la cuadrilla y entregar los docuosehtbilitantes para que pueda
recuperar el vehiculo.

= Esperar gestion de la cuadrilla (se realiza gestisaguimiento al caso)

» Recibir comunicacion de la cuadrilla del statusadeecuperacion del vehiculo

= Si no se recuperd: Se reasigna cuadrilla para tartede nuevo recuperar el
vehiculo.

= En el caso de haber recuperado: Entregar vehicolopaio designado
inicialmente por parte del constituyente.

= Entregar copia de acta entrega-recepcion pre impyesumerada (Adherente,
Patio y Fiduciaria)

2.4.1 Aspecto tributario

Los aspectos tributarios mas importantes a coraigeEra el fideicomiso, para
sus Constituyentes y el Acreedor, se resume endae€ vera a continuacion, donde
podremos visualizar las diversas ventajas que septaba para la fiduciaria este tipo
de figura, como en caso de donacién, o el pagorgrlesto a la renta, el impuesto al
valor agregado, impuesto a la transferencia decultdd usados y el impuesto al

rodaje-matriculacion vehicular, veamos:



Cuadro 1

Analisis de impuestos

IMPUESTO

FID DE GARANTIA DE VEHICULOS O BIENES MUEBLES

ANALISIS DE IMPUESTOS
FIDEICOMISO DE GARANTIA DE VEHICULOS (DACION EN PAGO)

CCONSTITUYENTES ADHERENTES- BENEFICIARIOS
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ACREEDOR

Una dacién en pago es la adjudicacién del bien prendado o hipotecado ante la imposibilidad de
cumplir una obligacién, en este caso el pago del crédito, dejando libre de obligaciones al deudor. Es
decir, el constituyente adherente da su vehiculo al banco (u otra institucién financiera o a un
Concesionario) a cambio de que la institucion le cancele la deuda que tenia contraida con él. La
va dacion en pago se da entre fideicomiso y acreedor, por lo que a mi criterio no se debe emitr factura. A WA
] pero por cuestiones legales para.
formalizar Ia transferencia del bien, la Policia Nacional requiere de Ia factura, se puede optar por
facturar Ia cesién de derechos con tarifa 0% (el sustento de la transferencia de dominio serdn la
facturay el contrato).
Al realizar 1a dacién en pago por la obligacién pendiente, no se generan ingresos. El fideicomiso
no realiza actividad econémica, por o tanto debe presentar declaracién informativa de Impuesto a
la renta y en caso de entregue de beneficios, rendimientos o utilidades a sus participes o
beneiciarios ( personas naturales domiciliadas en el Ecuador) se debe realizar la retencion v
conforma a fa dgutente tabla: Alser un fideicomiso exento de impuesto a la renta:
1) En el caso de que el fideicomiso produzca utlidad,
esta debe ser transferida el constituyente, a fin de que [
Los ingresos que posteriormente se generen por la venta de
este la considere como un ingreso gravado y liquide el | | )
IMPUESTO A LA RENTA espactive mpuesto sl renta, vehiculos (bienes muebles) por parte del acreedor son ingresos
. [gravados por lo que el acreedor deberd pagar y liquidar el
2) en el caso de que el fideicomiso produzca pérdida, >
. . respectivo Impuesto a la Renta.
esta de debe transferir al constituyente, a fin de que
este la cologue como deducible y liquide el repectivo
En el caso de entraga de benficios a sociedades no domiciliadas en paraisos fiscales o de menor impuesto a la renta.
imposicién, no se retiene nada.
En caso de entrega de beneficios o rendimientos a soceidades domiciliadas en paraisos fiscales se
retiene el 10%
Los derechos fiduciarios registrados por sus
ANTICIPO DE IMPUESTO|En el presente caso se trata de un fideicomiso de garantia que no realiza actividad econémica o beneficiarios sean estos personas naturales obligadas a
ALARENTA comercial, por tal razén no estars sujeto al pago de Anticipos de Impuesto a Ia Renta, levar contabilidad o sociedades, sern considerados /A
como activos para el calculo de anticipo de impuesto a
la renta del los constituyentes - beneficiarios.
RETENCIONES DE IVA, [, sor agentes de retencion, debe realizar las respectivas retenciones en la fuente por las compras
RENTA Y ANEXOS REOC | ¢ realice. ¥ tambien debe presentar su respectivo anexo. VA /A
Y TRANSACCIONAL
Las cesiones de derechos fiduciarios que realicen los
i debe ser con valor (en el
Fracciin basia convenio privado), por que que si no se coloca valor
existiria presuncion de donacién, ya que existiria una
- 100.000 [ oo iaa titulo gratuito, por lo cual se tendria
100,000 200,000 1.000 = o que pagar el impuesto de Donacién.
360.060 5.000 1050
DONACION N/A —— N/A
ercedente
P
Al ser un fideicomiso que no genera actividad econémica, no esté sujeto al pago de este impuesto.
Es importante mencionar que para evitar el riesgo de pagar impuesto de patente no se deben
[generar ingresos por rendimientos financieros, no se debe realizar inversiones. Adicionalmente la
factura de honorarios debe salir a nombre del constituyente ( y no a nombre del fideicomico), de
esta forma el gasto por honorarios lo paga el fideicomiso por i i6n del (como
PATENTE restitucion para no generar PyG). N/A N/A
[También se debe evitar que se genere gastos por: transferencias, gastos por emision de chequeras,
estados de cuenta, etc, ya que si se generan, y conforme criterio de funcionarios del municipio se
evidenciaré que el fideicomiso realiza actividad econdmica y comercial (incluso si tnicamente se
genera pérdida) y puede ser obligado al pago de los impuestos de patente y 1.5 por mil sobre los
activos totales.
Al ser un fideicomiso que no genera actividad econémica, no esté sujeto al pago de este impuesto.
Es importante mencionar que para evitar el riesgo de pagar impuesto de 1.5 pormil no se deben
generar ingresos por rendimientos financieros, no se debe realizar inversiones. Adicionalmente la
factura de honorarios debe salir a nombre del constituyente ( y no a nombre del fideicomico), de
L5 xomil sabre los | ¢5t@ forma el gasto por honorarios o paga el i iso por i i6n del (como
s omaims | |restitucion para no generar PYG). N/A N/A
[También se debe evitar que se genere gastos por: transferencias, gastos por emision de chequeras,
estados de cuenta, etc, ya que si se generan, y conforme criterio de funcionarios del municipio se
evidenciaré que el fideicomiso realiza actividad econémica y comercial (incluso si tnicamente se
genera pérdida) y puede ser obligado al pago de los impuestos de patente y 1.5 por mil sobre los
activos totales.
Si existe la ejecucion de la garantia y se entrega el bien al acreedor como dacién en pago, el acreedor|
IMPUESTO ALA  [debers cumplir con el pago de este impuesto.
TRANSFERENCIA DE  [Si se trata de una cesién de derechos, esta figura no es muy entendida en la Policfa Nacional, por tal N/A N/A
VEHICULOS USADOS ~[situacién existe el riesgo de que el comprador sea sujeto del pago de este impuesto.
E5 obligacion del constituyente adherente pagar la
matricula del vehiculo, debido  que existe un
IMPUESTO AL RODAJE - comodato precario (como meros tenedores de los
MATRICULACION N/A vehiculos. EI FIDEICOMISO conservars en todo N/A
VEHICULAR [momento el derecho de dominio o propiedad que
tendrs sobre cada uno de los vehiculos que hayan sido
aportados).

Elaborado por: Autora
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2.4.2 Uso del fideicomiso de garantia automotriz en el Eador

Hasta el 31 de octubre del 2013, el patrimonioodeHideicomisos de Garantia
era alrededor del 40% de entre los otros tipos ideidémisos, como son los de
Administracion, Inmobiliario, de Titularizacién ewersion, ocupando el primer
lugar en cantidad.

Dentro del cuarenta por ciento mencionado, la geraautomotriz lideraba el
mercado:

= Automotriz — cuarenta y ocho por ciento

= Comerciales — treinta por ciento

= Contingentes — die y ocho por ciento

» Vivienda — cuatro por ciento

Situacion actual de los fideicomisos en Ecuador

Tipo de hdeicomiso Numero  Patrimonio (millones) Porcentare

B 4390  $7.798 o

EN DETALLE LA CLASIRCACION DE LOS
FIDEKOMISOS DE CARANTIA

M $106 millones a $1.411 millones

Y A N $904 millones
$ 545 millones

Coaes:

Figura 12 Situacion actual de los fideicomisos endglor

Fuente: (Economia, 2014, pag. 6)

La mayoria de concesionarios preferian constitnirfideicomiso de garantia
automotriz en alguna de las fiduciarias para pageder los vehiculos a crédito,
antes que utilizar las demas garantias que oftetereado. En el 2008, luego de 7
afios de funcionamiento, FIDEVAL S.A. Administradal@ Fondos y Fideicomisos
constituye sus primeros Fideicomisos de GaranttarAatriz, representando éstos el

1 por ciento de las ventas totales.
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Para el 2010, este tipo de Fideicomisos represaintédedor del 30% de los
Fideicomisos totales administrados, hasta que €20E? y de alli en adelante se

estabilizé en aproximadamente el 45% de particgpaci

2.4.3 Eliminacion de la figura en la legislacion ecuatoena

En Quito, el martes 20 de mayo de 2014 se pubdichely Organica para el
Fortalecimiento y Optimizaciéon del Sector Societagi Bursatil, mediante el
Registro Oficial N° 249.

En su articulo N° 53 Indica que “Las instituciongsl sistema financiero
solamente podran aceptar la calidad de benefisiamnafideicomisos mercantiles de

garantia que respalden las siguientes operacioeésicias:

1. Créditos de vivienda;

2. Para el desarrollo de proyectos inmobiliarios;

3. Para el financiamiento de infraestructura, cismuitos a la formacion bruta de
capital fijo;

4. De inversion publica;

5. Créditos sindicados conjuntamente con bancaigaibd instituciones
financieras multilaterales;

6. Con respaldo de los Fondos de Garantia Cregitici

7. Créditos productivos especificos que se puedaangzar con fideicomisos
mercantiles sobre inventarios de materia primapmaeuctos en proceso u otros

bienes que determine la Junta Bancaria.

En ningun caso personas naturales o juridicasjgasbb privadas, nacionales o
extranjeras, incluyendo naturalmente a las insthes del sistema financiero,

podran constituir fideicomisos mercantiles en gésasobre vehiculos”.

Es asi como dentro del marco legal ecuatorianoahcte eliminan los
Fideicomisos de este tipo, y asi modifican la Ley Mercado de Valores en su
articulo N° 120.
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CAPITULO IlI

ANALISIS DEL IMPACTO DE LA ELIMINACION DEL
FIDEICOMISO DE GARANTIA AUTOMOTRIZ — FIDEVAL S.A.

3.1 Descripcion del negocio

Fideval S.A., Administradora de Fondos y Fideicamsi®s la Fiduciaria mas
grande del Ecuador, pues maneja mas de USD 1.7@hes en activos de terceros;
su presencia en el mercado data desde el ailo @&eded®o del Grupo Financiero
Arseval. Para el 2001 Fideval se independiza dap&iFinanciero y su empieza a
ofertar sus servicios con su nombre particularfrouaios posterior a ello inicia sus
procesos de titularizacion.

Debido al crecimiento de su demanda y para optintiastos, en el 2009 inicia
su modelo de gestion en administracion de fideisomimasivos, formando una
unidad especial interna para el manejo de losduheisos de garantia. Luego de 3
afios, los accionistas de Fideval toman la decd@&realizar una fusion con Fondos
Pichincha, es asi que se convierte en la una astngidora de fondos y fideicomisos
masivos, mas grande del pais conforme se menciore) parrafo anterior. Desde
esta fusion, Fideval se acredita internacionalmenote la Norma ISO 9001:2008
sobre Sistemas de Gestion de Calidad

Dentro del proceso de crecimiento de su cartergrdductos, en el 2013 se
especializa en la administracion de fondos de swer hasta que un afio después
lanza el Fondo Fix 90, producto estrella de la @sgr pues La Calificadora de
Riesgos Bank Watch Ratings S.A. le asigna unaicatibn AA+, reflejando asi una
expectativa de riesgo crediticio muy reducido.

Fideval se encuentra presente en tres ciudadepaiel su matriz esta en la
ciudad de Quito, su primera sucursal en Guayaquil un quince por ciento de
participacion en relacion a la actividad total @éiduciaria y su segunda sucursal en

Ambato con tan solo el 1% de participacion.
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Veamos en el siguiente grafico, la cartera de produde Fideval:

[ 1,/ Fondos de inversién J

FIDEVAL fom—————---
% FONDOS ¥ FIDEICOMIS DIVERSIFICACION ,' \|
| Fondoreal |
Clientes Entregan v > ¢ f
—s "t nedso |
I F. fixe !
Clientes Reciben FONDO DE 1 1
anmae NSO womeoimae <\ '
h = RENTABILIDAD ACORDE
A LAS CONDICIONES | —~- == — = — = = ~
DEL MERCADO I
. . - 1 F.futuro
Figura 13 Fondo de inversion L I
FrentaidFidaual 2010 0, \_
Fideicomisos
g ————— -" g ——— h
1 i1 1
1 F.de 1! F.en
I Administracion; I Garantia |
1 1
pm——— NS UL S s pm——— N
1 | 1 1
1 F.oo 1 F. d("-), 1
I Inmobiliariol 1 Inversioni
S < —————
g ———— h o ————— "'
: Encargo : Negocios : I
\ ! Eiduciariol EidiEictios |lTltularlzacmn:
1
_____ - [ —

Figura 14 Cartera de productos FIDEVAL S.A

Elaborado por: Autora

Gracias al sistema informatico de base de gedaémabdo Gestor, Fideval puede
desarrollar soluciones a la medida de las necessdde sus clientes; pues en cuanto
a su estructura organizacional, la empresa estapussta por equipos
interdisciplinarios para la asesoria, administracip control de los diferentes
negocios, y entre ellos cuenta con el equipo denmgos en sistemas con el
conocimiento basto para la tarea; el equipo erosjunto actualmente lo conforman
140 personas.
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3.2 Estructura de la cartera de clientes

La cartera de clientes actual de Fideval es sum@meariada, no debemos
olvidar que los clientes son todos los constitugentle los fideicomisos y los
aportantes de fondos; de acuerdo al porcentajadigipacion dentro de la misma,

enlistaremos los principales corporativos:

= |nstituciones Financieras privadas
» Inmobiliarias y constructoras

» Instituciones Financieras publicas
= Empresas comerciales

= Concesionarios de vehiculos

» Industria alimentaria

= Universidades publicas y privadas

= |ndustrias manufactureras, entre otros.

Aunque Fideval es una empresa comercial, las datigis que realiza son en su
mayoria financieras, razon por la cual su princigeénte son las instituciones
financieras privadas. Debido al desarrollo del eatmobiliario en el pais, las
inmobiliarias y constructoras representan un numieastante significativo de
clientes para la Fiduciaria; por otro lado, tenenewspresas comerciales, los
concesionarios de vehiculos, diferentes industyiasntre ellas la alimentaria y
manufactura son las que sobresalen, las univeesdadto publicas como privadas y
otros. Ademas de todos los citados anteriormeate,pkrsonas naturales abarcan
aproximadamente un quince por ciento de los clgettales; tomando en cuenta los

constituyentes iniciales y adherentes, para el dados fideicomisos.
3.3 Andlisis de los resultados financieros antes de taforma

A continuacién se analizaran las cifras del estéloesultados de Fideval S.A.
por afo fiscal 2013, afio anterior a la reforma gjimina el fideicomiso de garantia

automotriz.



45

3.3.1 Ingresos anteriores a la reforma

Los ingresos totales para Fideval en el afio 20E3ofu de 10°289.978,49

conforme el siguiente cuadro:

Tabla 2
Ingresos totales 2013 Fideval S.A.

LINEA DE NEGOCIO REAL 2013

Ingreso 10.289.978,49
Negocios Fiduciarios Base Anterior 4.009.628,90
Negocios Fiduciarios Nuevos 693.544,55
Fondos de inversion Base Anterior 1.124.320,23
Fondos de inversion Nuevos 221.234,54

Fideicomiso de Garantia Automotriz Base Anterior 3.339.941.11

Fideicomiso de Garantia Automotriz Nuevos 808.886.56

Guayaquil 92.422,60
Fuente: Estados Financieros Fideval S.A.

Como vemos, los negocios fiduciarios anteriore204l3 y los Fideicomisos de
Garantia Automotriz, abarcaron casi el 80% derigseisos totales. Por otro lado, las
proyecciones de ingresos totales que tenia FIDEBAM. para el 2014, sin tomar en
cuenta la reforma a la ley que prohibe la consfitude Fideicomisos de Garantia
Automotriz ascendian a la suma de USD 11°230.02400@e millones de ddlares

doscientos treinta mil veinte y cuatro dolaresageHstados Unidos de América).

Para cumplir con este presupuesto, los ingresosumts debieron haber sido
de USD 935.000,00 aproximadamente, hasta mayo2@®ll efectivamente se
cumplia la proyeccion y de esta manera, las vemtaggesaban y se hacian mayores

cada ano, en relaciéon al 2013.
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3.3.2 Gastos histéricos antes de la reforma

El total de gastos para el 2013 ascendi6 a USD9A18,16; representando
aproximadamente el 94% de los ingresos totaleanks representativos fueron los
gastos de personal con una suma de USD 5°944.6}4053jastos administrativos y
operativos con un valor de USD 2°454.284,33; lan&ke gastos los conforman las
comisiones, intereses bancarios y pagados a terderdro de los gastos financieros,

impuestos, depreciaciones, entre otros.

Por otro lado, la proyeccion de gastos totales ph2®14 representaba mas del
90% de los ingresos totales, pues la mayoria ds ebbrrespondian a gastos fijos,
entre ellos y el de mayor significancia era el gatt personal a cargo de Fideval
S.A.

Desde un inicio se tuvo claro que el gasto de patswo podria reducirse, pues
la empresa no estaba dispuesta a despedir a nirdursois empleados, entonces
haciendo una reestructuracion y en este escetasigastos iban a representar casi
el 112% de lo que fueron los ingresos después ddema.

Como sabemos, financieramente jamas podriamosaaap l0S egresos sean
mayores a los ingresos, motivo por el cual sezaaln reducciones parciales en

ciertos servicios para reducir asi el gasto.

3.3.3 Resultados antes de la reforma

Tabla 3
Estado de Resultados Fideval S.A. 2013

LINEA DE NEGOCIO REAL 2013
Ingreso 10.289.978,49
Negocios Fiduciarios Base Anterior 4.009.628,90
Negocios Fiduciarios Nuevos 693.544,55

Contintia -/



Fondos de inversion Base Anterior

Fondos de inversion Nuevos

Fideicomiso de Garantia Automotriz Base Anterior
Fideicomiso de Garantia Automotriz Nuevos
Guayaquil

(-) Gastos

Gasto personal

Gastos administrativos

Gastos operativos

Gastos asesorias

Gastos depreciacion

Gastos Financieros

Gasto Impuestos y contribuciones

Gasto suscripciones y membresias

Utilidad

Fuente: Estados Financieros Fideval S.A.
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1.124.320,23
221.234,54
3.339.941,11
808.886,5
92.422,60
(9.729.410,16)
(6.024.614,59)
(801.860,48)
(1.672.423,84)
(682.337,29)
(209.891,47)
(201.780,29)
(81.330,66)
(55.171,54)
560.568,33

Haciendo una comparacién entre los ingresos y &sog de Fideval S.A.,
resulta una utilidad de USD 550.568,33 para el2dFic, lo que permitio distribuir el

15% de utilidad a trabajadores y cancelar el résmecnpuesto a la renta conforme

lo establece la Ley de Régimen Tributario Intee®decir, el 22% para dicho afio y

en adelante.

3.4Impacto luego de la reforma

El periodo de estudio para el analisis de resud#tafiftancieros luego de la

reforma sera el afio 2014; pues, es desde esteuafilogjingresos de Fideval S.A.

comienzan a disminuir de manera drastica.

3.4.1 Impacto en la cartera de clientes

Los clientes que Fideval S.A. comenzo a perderrir pke la reforma de mayo

del 2014, fueron las instituciones financieras guas y los concesionarios de
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vehiculos, pues éstos eran los constituyentes defitteicomisos de garantia

automotriz.

En cuanto a instituciones financieras, para finde<2014 la Fiduciaria perdié a
dos de los clientes con los que estaba a puntstdblecer su relacidbn comercial;
mientras tanto, con los otros bancos aln se mamtiédeicomisos que aun no se

han liquidado.

En cuanto a los concesionarios de vehiculos, nopws#o concretar los
fideicomisos antes de la reforma y por ende dosbcieg quedaron sin poder
constituirse. Si no se ofreciera un producto quammdace en cierta manera al
fideicomiso de garantia automotriz, se prevé quetkidad de clientes se perderan
hasta el 2016, conforme se vayan liquidando cadadenlos fideicomisos que se
constituyeron hasta mayo del 2014.

3.4.2 Impacto en los resultados financieros

3.4.2.1Ingresos después de la reforma

Ano 2014

Desde junio del 2014 los ingresos mensuales sgeredusustancialmente y asi
hasta finales del afio anterior, dando un ingresal freal de tan solo USD
7°747.072,35 (Siete millones setecientos cuarestatyg mil setenta y dos dolares de
los Estados Unidos de Ameérica) comparados con |&D Ul1°230.024,00
proyectados inicialmente; de los cuales, el 16%esponden a honorarios cobrados
por fondos de inversion anteriores y el 3% a fordiénversion nuevos; el 8% son
negocios fiduciarios nuevos, mientras que el 51goades fiduciarios anteriores; el
18% corresponden al area de masivos y el 2% a osBsievos.

Haciendo una referencia global de la disminuciée twvo FIDEVAL S.A. en
Sus ingresos, éstos se redujeron en un 25% entreseltado del afio 2014 en
comparacion al 2013, porcentaje significativo paesestabilizar la situacion

econdmica de una empresa.
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Afio 2015

Analizando resultados del afio en curso, para ehgrririmestre se obtuvo un
ingreso de USD 1°475.375,00; donde la mayor ppeaon de entre las lineas de
negocio de la empresa corresponde a los negodigi&iios que tienen una base
anterior al 2014, es decir, de los que se recibgresos en la actualidad pero que
fueron constituidos en afios anteriores al 20149¢gieg que aun no se han liquidado,
a estos le siguen los masivos, los fondos de imdreyslos que se constituyeron en el
2014 respectivamente en ese orden.; comparemosresitado con el primer
trimestre del 2014:

Tabla 4
Comparacion ingresos | trimestre FIDEVAL S.A. 2615

LINEA DE NEGOCIO REAL | REAL |
TRIMESTRE 2014 TRIMESTRE 2015
Ingreso 2.708.037,46 1.475.375,00
Negocios Fiduciarios Base Anterior 1.012.407,23 865.908,00
Negocios Fiduciarios Nuevos 183.386,14 101.314,00
Fondos de inversiéon Base Anterior 290.046,46 164.470,00
Fondos de inversiéon Nuevos 40.568,45 3.500,00
Fideicomiso de Garantia Automotriz
Base Anterior 945.987,27 318.112,00
Fideicomiso de Garantia Automotriz
Nuevos 215.487,46 -
Guayaquil 20.154,45 22.071,00

Fuente: Estados Financieros Fideval S.A.

Recordemos que cuando vimos los ingresos antes agdrma indicamos que
hasta mayo de 2014 los ingresos de Fideval S.An i@ la mano con lo

presupuestado, sumando una cantidad de USD 93B00@@roximadamente para
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cada mes; es asi que los ingresos del primer tiiengsl 2015 corresponden tan solo
al 54% en comparacion con el mismo periodo delaadfierior.

Debido al panorama legal poco favorable para Fid&va., todas sus lineas de
negocio han representado una reduccidén en ingresasexcepcion de los nuevos
negocios constituidos en Guayaquil. Como es derasme la reduccién de la linea
de negocio de los fideicomisos de garantia autommpresenta aproximadamente

un 70% de la reduccion total.

3.4.2.2Gastos después de la reforma
Afo 2014

Los gastos totales reales para el afio 2014 ascend& la suma de USD
7°628.539,92; es decir, el 98% de los ingresosjethlle de los mismos en la
siguiente tabla:

Tabla 5
Gastos reales FIDEVAL S.A. 2014

Gastos (7.628.539,92)
Gasto personal (4.656.209,05)
Gastos administrativos (659.399,92)
Gastos operativos (1.262.955,30)
Gastos asesorias (537.584,04)
Gastos depreciacion (208.263,50)
Gastos Financieros (189.378,06)
Gasto Impuestos y contribuciones (79.368,77)
Gasto suscripciones y membresias (35.381,29)

Fuente: Estados Financieros Fideval S.A.

Haciendo una comparacion entre los gastos tot@keg014 con los gastos del
2013, éstos se redujeron en mas de 2°000.000,@8;drulo contrario la empresa no
hubiese podido cubrir todo el flujo de salida manat
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Afio 2015

Para el primer trimestre del 2015 se pudo optim@agastos en USD 29.124,00

en comparacion los presupuestados; los gastossraatendieron a una suma de
USD 1°558.655,00. Veamos en que rubros se pudmizati el monto:

los

Es

Gastos de personal.- Este gasto se redujo puessvaersonas salieron de la
empresa y los negocios que dejaron fueron asignadisas personas pues ya
estaban listos para liquidarse.

Gastos de depreciacion.- Los equipos de la empiesafrieron la depreciacion

gue se habia presupuestado dentro del primer triengsl afio en curso.

Gastos financieros.- La empresa tuvo descuentoprpoto pago en una de sus
deudas, este tema redujo el gasto financiero puestgdo.

Gastos de suscripciones y membresias.- Evitandoafoparte de gremios es

como se pudo reducir este gasto.

Mientras que los rubros en los que se gastd m&s glee se presupuesté fueron

siguientes:

Gastos generales (Administrativos y Operativosa-cifra presupuestada para
este gasto fue muy baja, razon por la cual la dadtreal gastada fue mayor, es
preciso en este punto quiza formar una culturahdera mas arraigada en la
empresa para que se puedan alcanzar los niveleadbss

Gastos de Asesorias.- Debido a los problemas qususstaron durante los
primeros tres meses del afio, con diversas entidddesontrol como la
Superintendencia de Compafiias y el SRI, FIDEVAL.S&vio en la necesidad
de contratar mayor asesoria legal y tributaria.

Gastos de impuestos y contribuciones.- Se presentanultas significativas
inesperadas, es asi como se tuvieron que destigrificativos recursos al
FISCO.

preciso que ahora, comparemos los gastos idemirimestre del 2015 con los

gastos del mismo periodo del afio anterior:
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Tabla 6
Comparacion gastos | trimestre FIDEVAL S.A. 2012D15

| TRIMESTRE | TRIMESTRE

DIFERENCIA
2014 2015

Gastos (2.669.988,97) (1.558.655,00) 1.111.333,97
Gasto personal (1.629.673,17) (917.326,00) 712.347,17
Gastos administrativos (230.789,97) (133.965,33) 96.824,64
Gastos operativos (442.034,35) (267.930,67) 174.103,69
Gastos asesorias (188.154,41) (117.948,00) 70.206,41
Gastos depreciacion (72.892,23) (43.160,00) 29.732,23
Gastos Financieros (66.282,32) (46.490,00) 19.792,32
Gasto Impuestos y

contribuciones (27.779,07) (25.497,00) 2.282,07
Gasto suscripciones y

membresias (12.383,45) (6.338,00) 6.045,45

Fuente: Estados Financieros Fideval S.A.

Es l6gico que luego de una reduccidn sustancialoeningresos, los gastos
reduzcan de igual manera; razon por la cual lomgate! primer trimestre del afio en
curso corresponden tan solo al 58% de lo gastadel enismo periodo del afo

anterior.

3.4.2.3Resultados después de la reforma

Recordando que la reforma que eliminé el Fideicondis Garantia Automotriz
fue publicada en mayo del afio pasado, y a pesguéese esperaba una pérdida
debido a que los gastos totales superaban lossigyit®tales, con varias acciones
tomadas principalmente, se pudo obtener un resufiadl positivo inesperado, lo
que permitid6 poder repartir utilidades a los acsi@s en retribucion a todo lo
invertido dentro de la compafia y finalmente seopdidtribuir las utilidades a los

trabajadores, tal y como lo manda la legislaciaratariana.
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Con un ingreso mayor en USD 118.532,43 a los gastakes se pudo lograr una
pequefia utilidad en el 2014, lo que signific6 uerbvesultado tomando en cuenta

todas las adversidades que se presentaron en.el afio

Tabla 7

Comparacion resultado proyectado vs. Real 2014

Proyectado Real Diferencia
Ingreso

6.358.054,00 6.658.280,00 300.226,00
Gasto

(7.151.789,00) (6.337.020,00) 814.769,00
Utilidad

(793.735,00) 321.260,00 1.114.995,00

Fuente: Estados Financieros Fideval S.A.

Como podemos observar en la tabla que antecedsmthizo mayor trabajo
reduciendo gastos que aumentando ingresos, puefiéranas facil aminorar
servicios que de pronto eran innecesarios dentra dsmpresa tan solo tomando
decisiones internas e implantando ciertas politipas resultaron un tanto drasticas
dentro de la compaifiia, mientras que el hecho demtamingresos significaba captar
mas clientes y la empresa no estaba preparadalanaspsuficientes para poder

hacerlo en aquel momento no contaba con el persafielente para hacerlo.

Comparemos a continuacién a detalle, los resulta@8 con los del 2014:

Tabla 8
Comparacién Estados de Resultados Fideval S.A. 2@13.4

LINEA DE NEGOCIO REAL 2013 REAL 2014 DIFERENCIA
Ingreso
10.289.978,4¢ 7.747.072,35 (2.542.906,14)
Nuevos
693.544,55 722.152,68 28.608,13
continda

y
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Base anterior 4.009.628,90 3.987.489,33  (22.139,57)
Fondos de inversion

1.124.320,23 1.237.048,21 112.727,98
Fondos de inversion nuevos

221.234,54 216.562,06 (4.672,48)
Fideicomiso de Garantia
Automotriz 3.339.941,11 1.361.684,25 (1.978.256,86)
Fideicomiso de Garantia
Automotriz Nuevos 808.886,56 137.265,57 (671.620,99)
Nuevos Guayaquil
92.422,60 84.870,25 (7.552,34)

(-) Gastos
(9.739.410,16)  (7.628.539,92) (2.110.870,24)
Gasto personal
(5.944.614,59) (4.656.209,05) (1.288.405,54)
Gastos administrativos
(841.860,48) (659.399,92) (182.460,56)
Gastos operativos
(1.612.423,84) (1.262.955,30) (349.468,55)
Gastos asesorias
(686.337,29) (537.584,04) (148.753,25)
Gastos depreciacion
(265.891,47) (208.263,50)  (57.627,96)
Gastos Financieros
(241.780,29) (189.378,06)  (52.402,23)
Gasto Impuestos y

contribuciones (101.330,66) (79.368,77) (21.961,89)
Gasto suscripciones y
membresias (45.171,54) (35.381,29) (9.790,25)
Utilidad

550.568,33 118.532,43

Fuente: Estados Financieros Fideval S.A.

Antes de comparar cifras, recordemos que existdinea divisoria para Fideval
S.A. en el 2014, pues hasta mayo su ingreso memsealle alrededor de USD
910.000,00 y a partir de junio el promedio mensgaiedujo a 450.000,00 con una
disminucién porcentual del 50% aproximadamentegreseste punto cuando nos
damos cuenta que la eliminacion del fideicomisagdeantia automotriz afectd de
manera considerable los ingresos de la Fiducigrizyp solamente en esa linea de
producto, sino a nivel general, pues los inversi@asi optaron desde entonces una

actitud mas conservadora.
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Como mencionamos anteriormente, en el andlisiosléngresos después de la
reforma, la reduccién general de éstos alcanza¥s 2l panorama es negativo para
todas las lineas de negocio con excepcion a loduptos, con excepcion de los
nuevos negocios y los fondos de inversion antesiol#e esta disminucion, el

fideicomiso de garantia automotriz representalaasialidad, con un 80%.

Los gastos, por otro lado, y como es de esperseseedujeron sustancialmente
también en un porcentaje similar a la disminuciénlas ingresos, pues como lo
mencionamos anteriormente, la empresa hizo sacsfigrandes para mantener un

equilibrio en su situacion economico-financiera.

Afo 2015

Para el primer trimestre del afio en curso se hizpresupuesto realista mas que
optimista, es por esta razén que se pretendiasuttado negativo en mas de USD
200.000,00; sin embargo se pudo tener un mejoltaelsi aunque no fue positivo se

redujo la pérdida esperada en mas de la mitad.

Los ingresos fueron mayores y los gastos fueronomsnde manera general,
hablemos ahora, de manera individual de los rubrofos que no se tuvo éxito y

redujeron los gastos.

Fondos de Inversion - Ingreso

Tanto los fondos antiguos como los nuevos no dietaasultado esperado en el
periodo de estudio, pues en el caso de los priméstes no arrojaron la tasa pasiva
estimada sino una menor, y para el caso de lomdeguFIDEVAL S.A. no pudo

captar la cantidad de fondos suficientes de lestds que esperaba.

Masivos Nuevos — Ingreso
Las gestiones comerciales no fueron suficientesa paaptar los clientes
estimados para el caso de los masivos nuevos,dééelolos como los Fideicomisos

de Garantia Inmobiliaria.
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Gastos generales (Administrativos y Operativos)
La empresa ha fomentado una cultura de ahorroaldetta misma y de hecho
se han reducido ciertos servicios que se recibitasala falla de este rubro no esta

en la falta de practica del ahorro sino en un gressto no realista para este rubro.

Gastos Asesorias
Como ya se mencion0 anteriormente, los problemasciddos negocios
fiduciarios frente a las entidades de Control narde de faltar en la empresa y eso

generd un mayor gasto en asesorias.

Gastos Impuestos Y Contribuciones

Desde un andlisis general y no individual, estéogas un resultado proporcional
a los ingresos, es por eso que se tuvieron quendeshayores recursos al Estado,
ademdas de que en este rubro también se considsramultas inesperadas.

Tabla 9
Comparacién Estados de Resultados | Trimestre 2@B15

" | TRIMESTRE | TRIMESTRE
LINEA DE NEGOCIO 2014 2015 DIFERENCIA
Ingreso
2.708.037,46 1.475.375,00 1.232.662,46
Nuevos
183.386,14 101.314,00 82.072,14
Base anterior
1.012.407,23 865.908,00 146.499,23
Fondos de inversion
290.046,46 164.470,00 125.576,46
Fondos de inversion nuevos
40.568,45 3.500,00 37.068,45
Fideicomiso de Garantia
Automotriz 945.987,27 318.112,00 627.875,27
Fideicomiso de Garantia
Automotriz Nuevos 215.487,46 - 215.487,46
Nuevos Guayaquil 20.154,45 22.071,00  (1.916,55)
continda ’/
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(-) Gastos
(2.669.988,97) (1.558.655,00) 1.111.333,97

Gasto personal

(1.629.673,17) (917.326,00) 712.347,17
Gastos administrativos
(230.789,97) (133.965,33) 96.824,64
Gastos operativos
(442.034,35) (267.930,67) 174.103,69
Gastos asesorias
(188.154,41) (117.948,00) 70.206,41
Gastos depreciacion
(72.892,23) (43.160,00) 29.732,23
Gastos Financieros
(66.282,32) (46.490,00) 19.792,32
Gasto Impuestos y
contribuciones (27.779,07) (25.497,00) 2.282,07
Gasto suscripciones y
membresias (12.383,45) (6.338,00) 6.045,45
Utilidad
38.048,49 (83.280,00) 121.328,49

Elaborado por: Autora

Luego de haber analizado las diferencias entreingeesos y los gastos del
primer trimestre tanto del 2014 como del 2015, vempee como resultado tenemos
una pérdida de USD 83.280,00 en el | trimestreailelen curso, en comparacion a la
utilidad de USD 38.048,49 que se obtuvo en elméstre del 2014. Es importante
recalcar que el resultado del 2015 aunque fue ivegatu monto es bastante bajo, en

comparacion a todo lo que se optimizd en gastos.

3.5Acciones tomadas en FIDEVAL S.A. a la presente feah

Debido a la situacion que FIDEVAL S.A. enfrenté racios del 2014 se le

presentaron dos urgencias, revertir la situacigirventarla.

Revertir la situacién no era posible, pues no ssdpthacer nada frente a las
leyes y reglamentos que impone el estado a unamaen este punto, reinventar la
situacion con una rapida capacidad de respuesta araca salida, la orientacion era

la siguiente:
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Eficiencia en
gastos

Resolucidon de
problemas

Enfoque
comercial

i

\
ﬂ,

Figura 15 Orientacion de FIDEVAL 2014

Elaborado por: Autora

3.5.1 Resolucion de problemas

“La preparacion implica saber qué puede pasar, ¢éauzionar y quiénes son
las personas que se haran cargo de la crisis” (V&t15, pag. 1).

Basados en este concepto, los accionistas y dieschicieron grandes esfuerzos
como dejar de cobrar el sueldo mensual que cobrgbardirigir a la empresa,
haciéndose cargo directo de la crisis pues adepusagon capital a la compania,
sin embargo como esto no fue suficiente, FIDEVALvER en la necesidad de
apalancarse con instituciones financieras y comptoseedores de ciertos servicios
en los que esto era posible. Todas estas acciqunesse tomaron solucionaron

obviamente los problemas en el corto tiempo, esto que duro el 2014.

3.5.2 Eficiencia En Gastos

La eficiencia en gastos se denoté por medio detraonlel consumo de
materiales y suministros de todo tipo de maneraexhaustiva pues estos gastos al
ser variables son mas susceptibles a ser sobraéstimademas se recortaron otros
servicios que no eran necesarios dentro de la sayrejue para épocas de crisis
obviamente son prescindibles. Es asi como se redig@sto de asesoria tributaria
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3.5.3 Enfoque Comercial

Bajo la orientacion de enfoque comercial se pusi@asén en captar mayor
demanda ofreciendo nuevos productos, especialmemti& parte de fondos, se
hicieron y se hacen actualmente camparfias exhaugtara llegar a nuevos clientes,
se capacita constantemente al personal y se inagmdr medio de bonos las metas

cumplidas por montos mensuales.
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CAPITULO IV

DISENO DEL MECANISMO DE PROTECCION FINANCIERA

4.1 Mecanismos de garantia existentes en el mercado
4.1.1 Introduccion

Dentro del contexto juridico, el derecho civil iodique “La garantia hace
relacion a técnicas normativas disefiadas para @segl cumplimiento de las
obligaciones y la tutela de los correspondientesai®s patrimoniales” (Ferrajoli,
2000, pag. 2)

Este aseguramiento del cumplimiento de las oblogess, en nuestros dias se ha
convertido en el elemento sin ecua non mas imperpara el otorgamiento de un
crédito por parte de las diferentes entidades fieaas del pais, pues la nocién de
garantia ha venido vinculandose a la proteccidndelechos constitucionales o
humanos. “Las garantias constituyen un conjuntoerartie de mecanismos de

defensa de los derechos constitucionales” (PecdsaB8999, pag. 10)

Al analizar la garantia desde un punto de vistaegdna medida que la
Constitucion del Ecuador ha sido innovada, lasrg&@a se han ido perfeccionando,
es asi que en nuestros dias tenemos un Plan Napersael Buen Vivir vigente
hasta el 2017 con planes de accion especificogladmico objeto del cumplimiento
de las diferentes garantias estipuladas en nu@strstitucion del 2008.

La politica 8.8.f del Plan Nacional para el BuewivR013-2017 estipula que
una accion para minimizar el riesgo sistémico deedanomia es “fortalecer el
sistema de garantia crediticia para facilitar eleao al crédito y reducir el nivel de
riesgo” (Secretaria Nacional de Planificacion y @eslo, 2013, pag. 267). Pues el

hecho de que un financiamiento se encuentre dekitansostenido en una garantia
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adecuada, brinda seguridad al acreedor del rettgrios flujos entregados asi como
compromete al deudor a cancelar una obligacion audh se comprometio y de la

cual es responsable y finalmente determina la idadede una transaccion.

La Codificaciéon de Resoluciones del Consejo Nadideavalores en su articulo
catorce estipula los siguientes tipos de garamgedfica, las mismas que pueden

asegurar el pago del capital, de los interesesgbartotalmente, o de ambos:

» Prendas
Contrato por el que se constituye un derecho reajatantia mobiliaria a favor
del acreedor.

» Hipotecas
Contrato de garantia por el que se asegura el auiepto de una obligacién
facultando al titular a promover la venta del infleegravado y cobrarse lo
debido.

= Avales
Firma que se coloca al pie de cualquier documeatwrédito para obligarse a si
misma a pagar lo adeudado en el mismo.

» Fianzas
“Es un contrato accesorio y de garantia, en el uafianzadora se obliga y
garantiza en nombre de un tercero (fiado) sobrelidigaciones contractuales,
dando lugar en caso de incumplimiento a que elfluésrgo ejecute la garantia”
(Rosado, 2013, pag. 15).

= Cartas de crédito stanbby
Se trata de un instrumento que garantiza obligasioen el cual el banco es
quien garantiza este pago, si el solicitante indamgon los compromisos
adquiridos.

= Pdlizas de seguro
Es un documento por medio del cual se celebra nirato de seguro sobre un
bien y en el que se plasman obligaciones de ldasgpa@ue para el caso son, el

asegurado y la aseguradora.
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» Certificados de depdsito de mercaderias de féaalizaxion
* Fideicomisos Mercantiles de Garantia o de Admiacsén que constituyan

fuente de pago

Admitase como garantia especifica, la consistemteatres o en obligaciones
ejecutivas de terceros distintos del emisor o @o flle fondos predeterminado o
especifico. En estos casos, los valores deberansitise en el depodsito
centralizado de compensacion y liquidacion; y, descstir en flujos de fondos,

fideicomisar los mismos. Si la garantia consistiere prenda, hipoteca, la
entrega de la cosa empefiada, en su caso, se Fardralel representante de
obligacionistas o de quien éstos designen. La itoaisin de la prenda se hara
de acuerdo a las disposiciones del Cédigo de Camérey de Mercado de

Valores, 2014, pag. 50).

Revisando cada una de las garantias especificasanadas, la Unica que cabe
en el financiamiento de vehiculos es la Prenda gcderdo a la entrevista del anexo
dos, y a la Legislacion Ecuatoriana, en los créditara la adquisicién de vehiculos
se debe constituir prenda en garantia del crédincedido o se debe pactar reserva

de dominio sobre el vehiculo.

4.1.2 La venta a crédito con reserva de dominio

4.1.2.1Definiciones

El pacto de reserva de dominio funciona como acmesa la venta,
suspendiendo la transferencia de la propiedad deda vendida hasta que el
precio sea totalmente pagado, aunque la cosa hulsielo entregada al
comprador. Esta modalidad de la compra-venta facii un gran nimero de
personas que no estan en capacidad de pagar atlodatadquisicion de bienes
y, al mismo tiempo, garantizan al vendedor en @uagdgte no pierde la
propiedad, impidiendo que el adquiriente a plazsgaihga de los bienes por los
gue no ha satisfecho el precio (Manfredi, 2005, gay

“El Contrato de Compraventa con reserva de donesiel contrato en el que se
aplaza el pago del precio, pero no se aplaza tegate la cosa” (Aizpurua, 2014,

pag. 74)
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Por lo tanto, la reserva de dominio se constituyer@a clausula del contrato de

compra venta para asegurar que la persona a |seajlee ha entregado el bien no

disponga del bien a méas del simple uso, hasta cpleade cancelar su obligacion a

favor del acreedor.

“El Cbdigo de Comercio Ecuatoriano indica que elmpoador para esta
modalidad de contrato de compraventa adquirirdoeatidio de la cosa con el
pago de la totalidad del precio, pero asumira edgdo de la misma desde el
momento en que la reciba del poder del vendedoddi® de Comercio

Ecuatoriano, 2012, pag. 46)

“La venta con reserva de dominio constituye la radérgica proteccién del

derecho que tiene el vendedor de cobrar el precimaeria de venta de bienes
muebles, de modo que facilita las ventas mobikagiarédito con las ventajas (y
también las eventuales desventajas), que ello ¢appara vendedores y
compradores” (Edukavital, 2015).

4.1.2.2Caracteristicas

Bilateral.- Pues comparecen dos partes a la celébralel mismo, la parte

vendedora y la parte compradora, y las dos adquaada una su obligacién, la

primera de entregar el bien y el segundo de canetlzalor del bien a un

tiempo estipulado, ademas de asumir el riesgo demm bien por haberlo

recibido.

Oneroso.- Al generar beneficios para cada unasipdees, el comprador goza

del bien y el vendedor obtiene su ganancia a trdegEgrecio.

Principal.- Este contrato no requiere de otro jpader subsistir.

Solemne.- Se refiere a las solemnidades que exprgdadigo de Comercio en

su articulo 3, son requisitos como:

0 Que el contrato se imprima y firme en tres ejengslar

o Que el contrato tenga los siguientes datos: nondpellido, profesion y
domicilio del vendedor y comprador; descripcioncisa de 0s objetos que
se estan vendiendo; lugar donde se los mantendahtdula vigencia del
contrato; el precio de la venta; la fecha de lamaisforma y condiciones de
pago con la indicacion de haberse emitido letragaiebio, pagarés a la
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orden u otro documento u obligacion cualquiera gsegure el crédito,
determinado si se ha constituido prenda comercial.

Real.- El literal ¢ del articulo 3 mencionado enirgliso anterior sefiala que:
Dicho contrato suscribiran las partes y se lo ibgé en el registro de la
propiedad de la respectiva jurisdiccion, en eldilgue al efecto llevara dicho
funcionario. Los articulos 4,5 y 6, por su parterraboran esta caracteristica
cuando sefalan, entre otras cosas, que le registlada propiedad ademas de
inscribir en el libro del registro el contrato, laik@ara el tercer ejemplar. Al
respecto, es importante sefialar que esta es uactardstica propia de la venta
con reserva de dominio que a diferencia de la cangmta, pues para que sea
perfecta la venta con reserva de dominio de un meeble es necesaria la
tradicion del mismo con la inscripcion en el regisde la propiedad. (Sanchez,
2009, péag. 25).

Consensual.- Es un contrato con esta caracterigticgue para que se pueda

celebrar debe existir un acuerdo previo de queseeitto por voluntad propia,
consenso entre el comprador y el vendedor.
Nominado.- Pues aparece en el Codigo de Comercia saccion quinta, del

titulo 11, del libro segundo y tienen un respecthambre que los denomina

4.1.2.3Particularidades

Los bienes que se pueden vender bajo reserva déidodeben ser cosas
muebles susceptibles de ser identificadas.

El comprador est4 obligado a informar cualquier lwamde residencia al
vendedor.

Los bienes bajo reserva de dominio no podran sbaeyados.

El comprador no puede celebrar otro contrato poingdel ya firmado sobre el
bien dado bajo reserva de dominio, a menos quedayzelado el valor total de
lo adeudado.

El bien vendido bajo reserva de dominio volveraodgp del vendedor si el
comprador no cumpliere con la cuota o cuotas exstalzls en el contrato. Sin
embargo, el comprador tiene quince dias de plara eauperar el bien si se
pone al dia en el pago de sus cuotas u, ofrecatGaauficiente a satisfaccion

del vendedor.
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4.1.2.4Elementos de un contrato de compraventa con reservie dominio
(vehiculo)

CONTRATD DE COMPRAVENTA CON RESERVA DE DOMINIO

Conste par el presents instnumento, un CONTRATO OE COMPRAVENTA CON RESERVA DE DOMMIO (en adeians & ‘CONTRATD) que
52 Celebra al lenoe de (@5 siguisnies dausilas:

CLAUSUL: PRMERA; COMPARECIENTES.- 1.1 La compafia EpMEsenad por
en =u calidad o= de naciondidad

prosesian i , domidtiade en . parie @ |3 que en adelanie y paa los efscins de este

documenin & i@ podra dencming smplemenie como i "VENDEDORA®. W

1.2, Las) sigmentals) personals), a quien(es) en adelante y para ks efecios del presenle CONTRATO se lads) podra demmiu{#_éwmm
como @ *COMPRADDRA™

COMPRADORA LNY

NOMBRE[S): \.J I

NACIONALIDAD{ES]): = '{j;..?" .
DOCUMENTD{S) IDENTIFICACION: ,-*-n\}x
PROFEZIONIES]: Ve J
ESTADO{S) CIVIL[ES): (:\_}V

DOMICILIOE]): ’“O )

TELEFOMNOS DE CONTACTO: 'i?ﬂ::"
F i ™

B los comparecientes, para efecios del presents T, S8 ko podra aludir 2n conjunto como ks *PARTES". En caso de que algana de
i35 *PARTES" eshviere compuests por mas de na natwal, se entendera que o uso de los Emings definidos en esta dausula 52
redieren tanio 3 cada una de elas k‘dhidualmw%:‘zsn-s coma 3 todas en '5J cORUTRD, Sequn fuere aplicable, y que sus obigaciones
seran softarias @ indivisibles. Silas i tuvieren sociedad conyugal o de bienss conformada entre s, 55 deckracones
contemidas en esle insinmenia, 52 en fri NEChas pov o5 J8Mechngs QUE FRpresenian o8 13 S0Ceaad conyugal o 02 bienss.-

ES.- L3 COMPRADORA estd inberesada en a0quiit un vehsculo nusyo para su Use personal y

CLAUSULA SEGUNDA: ANTECE
¥ @ceswios deseanes, por i que ha acudido pare su Somped anie [@ VENDEDORA que es una

famliar, que cuente oo (a5 card
COMparia ConCEsianana de e
decidido celgbrar e presefig o

AA=COMPRAVENTA CON RESERVA OE DOMIMIO- Con los antecedentes empuesios y en vilud del presente
mstumento, la WENDEDORA da en wvenia real, pem reservandose para 51 8l doming mieniras no 52 cancels @ precio acomado, a favor de fa

"pOT SU pEE CoRpra B0 s tEemmings ingicados, & venicuo de las caractenisticas que 58 tetallan 3 conbnuacion fen
ageiamie,

G

DESCRIPCION DEL VEHICULD

S

et
Mgt

MODELD:

COLOR:

MOTOR:

Continia D
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CHASIE:

ANO:

CLASE:

CLAUSULA CUARTA: PRECID ¥ FORMA DE PAGOD.- 4.1, PRECID DE VENTA- Las PARTES acuesdan fijar como justo preco por &l

VEHICULS matefia de este CONTRATD, &2 canligad de DOLARES DE LOS ESTADOS LI
AMERICA [US§ J, inciuido & Impuesto al Vakr Agregada IVA].

#
43 A precin mstﬁam,sea:ﬁ:ﬂalﬁimMWEWWMWMEEEMWAymEEMM@MHﬁ
en & presenss fmanciamientz: ‘\V
- Los cosios de fas pofzas de sequm defdliadas en o apariate “5.47 de esle CONTRATO, ¥ que compre ver; (i] Segum de
Desgravamen o Vida; (F) Sequm de Cesantia o Cobertara Anexa de Cesantia (desim del Sequm de Vida); y, (i} Seguo
contra Tode Riesgo del VEHICULO. ?‘_
- El valar del D*Epusﬁmﬁaﬂﬁlrﬂaiﬂuenﬂapﬂ&:'&i'ﬂelcmmm por |3 suma de dalzes de ks
EIIIIH‘S-L-I‘HME e Amernica [USs ], § ciros mmusquelscmmﬁmoﬂ.!hay i I3 VEMDEDCRA gioe 58 incarporen

&n & VEHICULD {en conjumks; ienbéaes coma los "Accesarios” en i Tabla de Amorlizacon

- Lnsgasmslegalespmlauﬁm ¥ perfeccionamianto del CONTRATC, por fa suma de (!} diares de los Eslados
Uridos de Amesica jUSS )@mmmm%mwm’mn ne.l.rmma

En caso de qoe los rdms ales menconados hadieren Sdo fnanciados, E%ﬂﬁ 1 la Tabla ¢ Ameeizacion que, sscita por la
COMPRADORA, forma parte gel presenie COMTRATO. L3 COMPRAD que previo @ & SUSCpcGon del CONTRATO, & Ie ha
explicana & desglose y forma de cacuo 02 ios valores ahi conberigos.

4.3, FORMA DE PAGO.- E| valor 1otal que la COMPRADDRA 52 miBte 3 pagar a la VENDEDORA en v del presenta CONTRATD,
asgende 3 LI wma de P DE LOS ESTADCS UNIDOS DE AMERICA (US4
}, Que cancelard de @ sigui Z 431 A 13 frm3a de esie CONTRATS, b =ma de

dolares g los Unigos de Amedca (US% ) al corfado, que

VENDEDORA declara recidir a su Iokal saliskaccion; 5ai30, esio 25, i3 suma de dolares g2
s Exlados Unidos de America [UISS 1, @ credito, a meses plazn, Comforme a k3 Tabla oo Amortizacion

ol monta ¥ ndmen de las cuotas, inftereses respectivos y plazos en que &

que se anexa al CONTRATO, en @ que
& "SALDGC FIMANCIADOY). Los dividendas seran pagadas por i3 COMPRADORA en

COMPRADORA debera ralizar cada pagﬂ
dioiares da os Eqmmumaenma%z

44 INTERESEE ¥ RECARGOS.- HPBQGHMGFIHFMWD i COMPRADORA reconoce 13 tasa de inleres nominal amos)
micial reajustabie del X050, g aunsmmmamummamnﬂmmu tmas O Mmens que

vanaran can ks reajusies de #lerés mominal Hmmmmmﬂusﬂi&mﬂa?ﬂ&mmuﬁuauammm
del SEGMENTOD DE CRE COMSUMD pubitada 3 |3 fecha de inicio del perioon e reajuste por el Banto Central dei Ecuador par
OperIciones en dola oS Unidos de Amenca, por XXX veces. Coma Consecuencia ged sislema de tasa de interés reajustable, i@
COMPRADORA bcer que @5 cuntas o 0N POURN INCRemEntarse o FROLCISE &N Mayr ¢ MEno grada, Segin Comesponda.

L iﬂhmun\EHDEDﬂﬂAnnﬂiﬁmrlﬂTﬂtﬂnd&!ﬂmﬁmmm:amn-uebsre-qt.lstesmlataﬁﬂem
RADORA 3 msc.rhrlasrb.remsTimasdeMwﬂmm =i emitidas, deando constancs que § por Cuziguier

Hegaren 3 suscribirse, tendran plena validez y se enterderdn NooIpoeadas mmpaﬁenhgmﬂem CONTRATO.

44 5 acEptan i declaran que si uno de Jos pagos no s& redliza hasta 1 fechia en que comesponde confomme @ 13 Tabla de

{RaEOn, SE QENEMId aUIDMELCINents Un MCcare PO MOra, qUe S& Bquidard oe 3cusnto 3 13 152 08 inteds mxima permiaa, a |2 kEcha

3, por & Bance Cenlral del Ecuacor o 2l crganismo legaimense facullado para elie. Esio, sin peduicie de a5 demds acoones que =2
preven en & presents CONTRATO en caso de incumplimisnis de i@ COMPRADORA.

CLAUSULA QUINTA: TERMINOS Y CONDICIONES.- 5.1. ACEPTACION DE LA COMPRADORA- A 13 SUSCRpGIN 0¢ esle CONTRATO, =
wmm:ﬁ:nueua:ammrmMuaWMmﬂwmﬂmmmmmmmmmm Lili!dilrimn

precedente 13 sfectiia @ COMPRADCRA, Par GO i revisaco | MBcho revisar P Ecnicos de su confianza 3 VERICULO, Sn tener ninguna
qUEE 0 TEPany &N cuanto al estado ¥ caracenslicas de este

Continta q
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5.2 LIMITACIONES A LA COMPRADORA - umﬂm&mlnﬁﬁﬁgﬂsqmmﬁmimm desde [ fecha en que ha sgo
recibido, conforme 3 o indicado en & mumesl pl'EGEdEEIE S EmDago, haslaqmemsenaja Canceiads a la VENDEDORA, is iotlidad del
SALDO FINANCIADC, |3 COMPRADORA mo podr ensjemar ni limitar & dominio de! WEHICULO en ninguna Fomma, fo que inchiye su venta,
pamﬂa.mndameﬂu,pmua ENYE O¥Es. THrmmpnﬂmsarareWEl-lm.lLﬂ del fiamitona naconal, 7 desinario o darle 1 uso disimo 3
mmmrnsmmmnlmmu,mamammmaumm] salw FRaZacion escita o2 la VENDEDORA. B
VEHICULD debesa penmanecer, Masta que mo 52 levante i3 reserva de dominio, &n 13 siguiente diFeccion y S0k podr circular dento dal
ferriono nacional del Ecuador

UBICACION DEL VEHICULD hh

PROVINCIA: CIUDAD | CANTON: !
[
BARRIO { SECTOR | ETAPA IURBANIZACION: “\ u;
; *\\V‘.
CALLE PRINCIPAL: CALLE DE INTERSECCION:
"
MANZANA: VILLA | SOLAR:
No. DEL INMUEBLE | EDIFICID | LOCAL: "-.l&"'
|
REFERENCIA ADICIOMAL DE LA UBICACION: ‘\T
O
i

5.3. MANTENMIENTO DEL VEHICULOD.- La COMPRADORA se obliga & & VEHICLLD Compeado, en pesfecio estado de
Runcicnamiznin, dandeée el manienimiento adecuade en alencidn a sus § y recomendaciones del fabacame. iquaimente, sa
Compeamets & informar 3 |3 VENDEDORA, sore cualquier medida 0 02 gjacucion que judiciEments se intertare soove e
VEHICULD o cuziquier otra que pudiera afectr 8 este (iime, a finde DEDORA afecdada por tales medidas, pueda Racer waler 505
defedhios. Para asequrrse del cumpimiento de (s abligaciones qu i g este insiremento |e comespNGEn 3 i@ COMPRADORA, 3
VENMDEDORA podra inspeccionar 2| VEHICULD en cualquier b I que desde ya, @ COMPRADORA se compromste a brndar las
faciigagss necesaras par que 58 pusdan Bevar 3 cabd faks | nes.

5.4. SEGURDS.- 5.4.1. L3 COMPRADORA 52 %mﬂguﬁmﬁﬁmm (e conjunts, (25 POLEAS" con una
ompariia Mmmmﬁmanmrenal%ya sk aceptada poe s VENDEDORA:

#  SEGURO DE DESGRAVAMEN o VIDA CMPRADORA, por un valos no infenor 3l sado msoluto del SALDO FIMANCIADO.

+ SEGURO DE CESANTIA O C FA ANEXA OF CESANTIA (DENTRD DEL SEGURO DE VIDW O DESGRAVAMEN), fue
AMare & la COMPR ammmmpquHmumd&mrmna 0 por capacidad permanente o
temporal, 5 sertiese aciitadhecontmica independierts, con un pesioda de ndemnizacian ge al menos tres dhigentos 0=l SALDO

a'.‘dmgualalnﬁdn.mﬂus g icho saito,

valar posteiar : Tonsidere i3 depeeciacion anua! que Asre apicable con pof 10 menos las siguienies coberturas: [ |:Ei1||:.m:l
ariird ndo Riesao; (i) clausula patimonial; (il respensabifdad ot y [iv) accidenies pam los ocupantss dal VERICULS.

S8 enmEntre CONFOmMada POr Mas 02 UnG persona de acuendo @ ko indicads en el parraéo finai de 3 clawsula
cumpiida |2 obiigacion de conlar con I polizas 0e SEGURD DOE DESGRAVAMEN o VDA o de SEGURD DE
ERTURA ANEXA DE CESANTIA amiba indicacas, en caso te qUE ] ments Lna ge 2lias, esto &5, |3 persona feteminada
DEDORA, 52 encuenire cubieta por dichas poEas en ks 1BMminos aqui pactaces; savo que i VENDEDCRA 0 5U SUCEsoa en
soficile expeesamente que aMbas 0 M3s PErSONaS S6 encuentien debidamante asequradas.

5.4.2 La COMPRADORA deberd confratar ias POLIZAS por un plazo igual al previsio para el pago del SALDO FINANCIADO. Las POLIZAS
conlendren el mespective endosy de bensfiziane 2 Evor de la VENDEDORA o quien @ subfogue en demecha y Seran eniregadas 3 &sk
debataments canceladas por odo su plazo g2 vigencia. En caso o= que |3 COMPRADORA solidee a la VENDEDORA & financiamienia be
las POLIZAS y d3 aceplare dicka peticion, las condidanes para 1a ceterminacion v page de las imas financiadas constaran en i@ misma
Tabla de Amorfizacion que forma parte de esta CONTRATO. La VENDEDORA comunicard opomuniaments a la COMPRADORA |3 noming da
185 CompadiEs 48 SeqUIDs Calficadas, asi como ks daducities maMmes y coberturas minimas por cada paiza,

Continda q
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EMummmamwyammr@mﬁ EEMWEIMHEHMEHMWWD
pactad pot &l VEHICULD. Si 13 COMPRADORA o terminare: o pagar & SALDO FINANCIADS dentro ded piazo orginalments pactado, y por
enge flies necesario extender 13 vigencia de (s POLIZAS, i3 COMPRADORA se obiga desde ya 3 fengvaras por perlogos anuales, bap 125
mismas condiciones antes exXpresadas. 5i por cuskquisr razan la COMPRADORA no contratare s POLEAS o no las renvare con por o
Meaas treinta (30} dias de anticpacion a ia fecha de su vencimienio &n k3 eventos &n que fusne: NBcesans EnoVaas, 0 S i COMPRADORA
o pagare anbipagaments i totalidad de Las pimas comespondientes 3 (@ CONREE0N © rENcvacin oe s POLIZAS, |3 VENDEDORA poard
Coniratar ¢ rengyar fas POLIZAS a nomibre y con canga 4 3 COMPRADORA, seqln (3 VENDEDORA ko considene necesariy. Fam este efecin,
5 COMPRADORA auiodzs expresamente 3 I3 VENDEDORA para que suscriba en 5 nemire y representacion tas anbedichas POLIZAS, asi
comi fodos i0s endos0s O CESioNES gue [ designen como bensficaro de aquallas; y 20 general, susCiba Coalquer fipo de

necesanio para & perfecconamiento y conralacion de las anotadas POLIZAS. La COMPRADORA 30t ademds 3 1a VENDEDORA pifa que
ésta efiz I3 comparia asequradora ¥ s temings y condicones de las respectivas rencvaciones; para b gl ol \wakE
VENDEDORA para que e5¥s valtees S2an incidos denirs del SALDD FIMANCIADD.

544 En cugiquier caso de sniesim bajo las POUZAS, & VENDEDORA cobrard los wakres de [a5 indemnizan
compaiia Zequadons 10 aplicara para abenar o canceiar |as oblgaciones wediticas de i COMPRADORA. Si
VENMDEDORA no cubnesen & saldo de [@ deoda, fa COMPRADORA o 5us nerederns deberan canceiar a
comespondients. Por el contrano, S s vaiores cobrmdos por i@ VEMDEDORA supesman el monio 1ol de
COMPRADORA 5613 enlregada 2 25t o 3 quisn demuesine tener darechy S001 @ Misma.

de fa
pobradios porla
@ diferenca
diferencia a favor e la

5.5 EISPOSITIVD SATELITAL - L3 COMPRADORA S Compomele 3 S0quT & instaar en & VEHIC 0, 3 satisfaccion o2 I3 VENDEDORA,
un dispositivg elecneicn saldital g pemita s fEstres, ubiacan y delencion por parte d@ pReedor el semicia. L3 COMPRADCRA
debera manisner instatada y aperative dicha dispositvg, hasts o paga de (3 totaidad del SAED WEINANCE 00 levaniamisnts da 13 resenva
de dominic. Desde ya la COMPRADORA aulorza expresamente 3 la VENDEDORA, para Que’Jisu nombre contrate 13 aoquisician y gestions
umsﬂmmmmmmﬁpuﬁwenﬂuﬂmn estango facufiada DEDORA para gestionar todos ks documentos
NEcesanss pEr su romprE, insialacian y Rinctonamiznto. La COMPRADORA tealaVEHDEDDﬁn,pnmemmme
dichos valores en 2 SALDO FINANCIADD, en Guy0 cas0 & monid @ cobrarse . Junt can & resky de Actesonios, constaran
mouitos & i3 Tabia de Amorizacion.

56, Serd ademas obiigacion de 1a COMPRADORA, cubrir todos relacionados con koS ibuls, avalls, FEpectionss, FeVEICH
veliipuar, matriculas, SOAT y mukas de trinsio del VEHICULD 125 auloridades pertinentes.

CLAUSULA SEXTA: ACCIOMES- 6.1. L3 VENDEDO 3 derecho parD Geclamr venciss © plazo para o pago 6 SALDOD
FIMANCIADD y consecusniements sogife @ i3 COM &l page inegro del misma, por Bodo 2l monts gue estuviess perdienls, oo
presaniarse cuakjuisn de los sguientes casos

i!J.Eilammq'ﬂm;ma,aB@%nde VENCIMiEnto y &n & monko cormesgondients cualuiera de los dvidendos o2l
SALDO FIRANCIADO, B
12 EiEMWMmWMEM refenidas en o numeri '5.4 7 y oe amuenio 3 Bs condicones

ahi pactadas, oS dejare de ablenes log & £ e enbeqar |35 conslancias de haber cumplido con ajoelos, confamme 3 o prevists en &
misme rumerat,

6.1.3. 5i la COMPRADORA no Ftstaiads y cperative 3 disposiive saiektal de sequiidad ¥ raster referion en o apartada %557, 0 5i
52 deteciare que la manera intendanal o por accidente, na remosida ge! VEHICULD &l mencienatao disposiiva;

6.1.4 5i & VEHICULD suigere dEtEniam qUE Ponga &N fiesgo 13 recuperation del SALDO FINANCIADD,

B.1.5. 5i recayere 'Mamwm;

6.8 5ila deciaraia insaivants; y,

6.1.7. En caso get ienio de cualquier oira de @5 obigacionss asumidas por [3 COMPRADORA en & presanle CONTRATO, sus
anexs o 5, N los demas cases preyishos en ey,

6.2 Asi 1a5 PARTES acuendan, que i l3 COMPRADORA iNCUIREEre CUSipdera de las odigacones previstas en este CONTRATO 0
BN ¢ adendzs, | VENDEDCRA tenda la faculad pars declrar unilleral y anficipadaments s lemminacicn, si necesidad de

encia b bramite judicial akguno.

6.3 En ks casts contemplades en & apariado %5.1° precedente. @ VENDEDORA atemas podrd, @ 50 s0ia sleccin, opiar por cualquisrs da
25105 procadimiznics: fij La aprenensidn dsl VEHICULD, | que proceden de acuerde con io dispuesto &N 105 aricuios innumerados noveno ¥
décimo cuaro de la Section V (De | Venta con Resanva de Dominig), d2) Thulo I, del Liom Il g8l Codigo de Comercio (incuitias sus
resNTas), quedandd en esie Las0, en su benefico s pagos parcales & Yk de ingemnizacion, hasts ef monty permitido por dicha nomatva,
0, {ii) Bl rematz del VEHICULO, conforme |2 Facuta & Smiculd innumeraao dEcimo de 13 refenida secoion el Codign de Comestia. 5i s bienes
0 vakres recaudatos por |3 elecucion de las acciones indicadas no scanzaren 3 cubr 13 iotdidad g SALDS FINANCIADO [cluidos sus
imieresas y IECarg0s amparadas en esie CONTRATO ¥ fa key), 52 mantendran a faver de fa VENDEDORA los demas derechos de conm
prewisios en & darecha comn v podrE hecs eRecivas las obiigacionss de la COMPRADORA en ofroe benes que sean de su propidad,

Contintia q
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Emﬂnmﬁmﬁqu&ﬂhmmﬂmﬁmﬂhipﬁﬂmIawﬂ@mumhﬁqumdemmmmmm
¥ Wehiculos, Bn cuyn Caso Con @ aprenension o remate del VEHICULD, segin 13 accion que se huliess sequido, 52 exinguian fodas ks
obligacionss de la COMPRADORA matenia oe esie CONTRATOL

fi.d. La COMPRADDRA aﬂemaslhmy voluntariamertz, Juloeizs k2 VENDEDORA par que cuando moma en & incamplimiento de: unc o
mas dividendos de su obligacian, esta pueda solidilar 3 i3 compania roveedors del dispositive d= Segundad, que inmovilice & VEHICULD
hasts gue i35 CuDas vencidas sean lolaimems canceladas. Para tales fines, la COMPRADORA auloriza y atepla deste ya, que de
preselarce &l @50 anies enunciang, la instniccion de boques o deshloquen del VERICULD, pueda sar impartida por [ VENDEDORA 5i fere
gl caso. L3 COMPRADORA concets st auboizacion 3 i3 VENDEDORA e manera imeocabis y asume hods & ¥
CONSecuEncias e [ misma, dejando cio que 3 I VENDEDORA no e Ie podr imputar responsabifdad aiguna como ide s
mEnECanes de biogquen o desbioquen dal WEHICULO, "

CLAUSULA SEPTIMA: GASTOS- 7.1. La COMPRADCRA 52 obliga 82502 ya 2 pagar 1odos s gastos judiciaies @ exrjudivales que
acasions & cobim del SALDO FIMANCIADO y demds obligaciones aqui asumidas, bastando para detemminar 2| mosa,®

asu'emmn-ueIi'ulEM:IEDE-F.ﬁ,|rﬂuyﬁfﬂnhsgnsmsquesegmnmnmmﬂegeﬂmsm anzdparg |3 recuperacion del
SALDO FRIANCIADG pard b aoquisician del VEHICLAO, sean esias lamadas teldonicas desde eksonos convendomsies o caldares, vistas
de personal, ey 4 coreos elecinicos (2-maik), facsmiles o cuskpuier oira foma que uliice |3 VEN RAD cuslquier oirs empresa

facultana por éste, con & objln 02 FeCUpeTar kS Valores a0sudados gue se halaren vendidos, gashos qua
tiempo que tande B recoperapon efecive O ks vaoems adeudades. De igual manem, sioel fnghoe

Fsinmento debiera ser recaudato P i3 via juiicis, i COMPRADCRA expresamenie =2 obj mﬂarhmm&mgasm;r
hororanios profesionales tausados con 0casion de 3 gestian judicial de cobranza hasta 1a o o'l de o adeadano. Los gasios ¥
hororarics peofesionalies Qeneradas oo ocasian fe i@ cxdvanss extmidcial o jdical i nil genesaran fasa o2 meres
algunsa a canga de |3 COMPRADORA.

T2 Todos los gasios yio cosles, ko que incuye EXpresaments cuaiguisr in e CIgEAY N CCasin de este CONTRATD,
sefan de Cuenta ¥ Crgo o2 i COMPRADORA, asi come fambien tades ks g inaren para & pefeccionamiEnis de (3 presante

COmpeaventa Ccon resena de gaminia.

QL&DBUGMIEJH- 3.1. ABONOS EXTRADORDINARIDE: La
= ertanedinancs para ef pago del SALDD FIMANCIADD, los cmkes 52
g, Una vez apicado el ammwmﬂﬁmwﬂaﬁ &l megitn
dlares pendisntes e pago por & piazo comespondiente.

VENDEDORA acapta f prepago o pre-cancelacion que Conlieve & extincitn ot

akguna. Para estos efectis, 52 lomars en cuents o capial reducile a & fecha
ientes @ I3 cucta o dividenda comisle

CLAUSULA OCTAVA: PAGDS EXTRACRDIMARIOS ¥ EXTINCION TO
VENDEDORA 5¢ comproms(e 3 aceptar, &n cualquier momenta, poies
aplicaran directiamente 3l capka ahsmraﬁﬂelamnta gt
emiliengose, para el efecls, un nueva Tabi g2 Amorizacian ok

B.2. PRE-CANCELACION O PREPAGD: De mpual
de @ deuds antes o=l plaro convenigs sin suj
el prepago o pre-Cancelacion mas ios inlereses

CLAUSULA NOVEMA® MEJORAS DEL LD~ La COMPRADORA reconoce eXpresamenie, qUe & pof CUghqusl CrunsEnds 4e
acUBnd a io previsto en e presente , vohiese @ VEHICULO a estar en poder de |3 VENDEDORA, quedara en beneficia de esta
ulfima cualquier JUmEma de su ‘hah iodas lxs meioras, adiconss & MCOFporacionss que 52 fubisrsn efechiads e &l mismo.

CLAUSULA DECIMA: POR EVICCION Y VICIOS REDHIBITORI0S - La VENDEDORA manifesta que el VEHICULO cuya
compraventa es materia NTRATO, &5 de 5u propiedad, QEMHWIMDIHMEQMWEMMMDWENESHE
hey, y que sobre &l mmmaﬂemmmgﬂmmmmuemmrmﬂmxlwm

EMmiaano, seumgaa jesity 71 o bermings de iy

: CESION DE DERECHOS - La COMPRADORA deja EXpresd CONSENGS qUE a02pta desde ya que (@ VENDEDORA

o5 derechos y acciones mEMﬂmmnmmWhnﬂﬁmpﬁﬁmﬂﬂMnm
. Ental viug, la COMPRADORA con pieno valor vincuiante: (i) Reconoge como viidas y Gon pienos efecios legales, [as
5, IMFISFEMENCIES, aSIGNACiones ¢ EndjEnaciones, wehmummmmmmhﬁommhmw iy
33 mammdemMmMEedemmmﬂmnmmiodemnmm respecty o haes pesones, EnsfkEnas,
gndciones o enajenaciones de ks oredios i acciones provenientes del presents CONTRATC, SUS anexos 0 08 5U5 postenions adendas,
i ﬂmmﬂeaeﬁmnwamymmﬁrmmaﬁgmﬂaw]emnespmenenmmuemmmmaMMrlm
dcrescn, SN diegar ineficacia de 1a cesion, tansferencia, asagnmnuena}enamndebsdereﬁm puxmademmmnnymm:mnm
s mismas. 5 I3 referida iransferencia s& realizara con & ofjel de aportar el i de crédiio 3 un process de Bheasizacion, of procedimizno
deberd enmarcarse en b dispussto en |1 Ley Generl g2 Insihaciones del Sistema Financiers y & Ley de Managa de Valores,

ELAHEIJLA

5S¢ fela EXpresImente esipuiade 0esde va que, €N C3s0 Of CESION 02 kS Gefechis que asislen @ B VERDEDORA confume 3 esie
CONTRATD, & Cesionany eslard invesido pars exgr 8l cemplimens de (ooos ios derechos, Compromisos o aulorzsciones a dvar 2 @
VENDEDORA. qus s COMPRADDRA 8 oblioa 3 cumple 2n el oresesite CONTRATS. 357 COMO 2N 5U5 378%05 0 adendas. tanio las gue

Continta q



70

existent 1 existan achuaiments, 351 como |as a0endas o anexss que s& Tegaren a Sascrioi en e futur. Queda iguaiments ackrado, y aceptacs
desde ya por I3 COMPRADORA, que &l Cesionana que 52 Subrogue en his derscnos y acriones derivados de este CONTRATO a fawor de @
VENDEDORA , podia eistenios plenaments sin necesidad de rati#cacion ri aceplacan de la COMPRADORA coma ha quedate expresads en
5t clausula. La COMPRADDRA reconoce qus 8533 misma metodoingia aplcard en caso de cesionas posteriones 3 favor de erceros, gue se
Teiicen por quisn SuCsda o 58 SuDRDgUeS 8N koS derechos de i@ VENDEDORA.

CLAUSULA DUCDECIMA: DIVISIBILIDAD. - Las estipulaciones de esie CONTRATO son divisibies. Porende, en e evento de que alguna de
hsﬁwﬁyﬂﬁmmwﬂtﬂmmﬁmﬁrﬂummﬁuﬂ Considerasen o deckamnen nulos, mm;nmghesnsmmm;n
alguna autoridas, Rbunal o oSz compelente, EsE MEChD N afcard 3 s ClusUas Yo YRGS festanes, S qUE 52 Eme
ponlinaran penaments vaidos ¥ exigiies.

CLMJEULA. DECIMA TERCERA: DOERICILID, JURISDICCION ¥ CONTROVERSIAS - Las PARTES contratantes seflaan E@ﬂnﬂn 8l
canton de ¥ EM L350 QUe SN cualquier controversia relaconada deecta o indirectaments con & CONTRATO 22
SOMEREN & |3 junsgiction y compelencia de los Jusces y Triounales de dicho Camion, N 15 via que i VENDEDORA &ii

Para constancia de fodo bo ol as PARTES suscrien of presente CONTRATO &n cugir (4) ejemplares de y valar, en la ciudad

de LALDE DlAS DEL MES DE DE ?.
. &

YENDEDORA

- O

COMPRADDRA PRADDRA
CL.ICL: LICh:

Figura 16 Ejemplo de un contrato de compraventareserva de dominio

Fuente: (Banco de Guayaquil, 2014)
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El ejemplo anterior de un contrato de compraventa reserva de dominio es
uno de los ejemplos mas comunes que acontecemegrehdo cuando se compra un
vehiculo a crédito; y es uno de los mas comunegugocomo vemos en la clausula
undécima sobre la cesién de derechos, el finaner@mino es otorgado directamente
por la parte vendedora, sino mas bien, el créditald el Banco de Guayaquil,
veamos ahora la cesion de derechos que se derigatgleontrato principal y que

indefectiblemente debe ir anexa al término del pron

CESI0M DE DERECHOS:

& LD3 DiAS DEL MES DE DEL .52 eleors & presemie instumento de CESIGM DE DEHECHCEIQH-;E
compania FEprESEniaas por quisn Susobe este aocumenta, en su calid CEDENTE
[en assianie 3 CEDENTE], & BANCO DE GUAYAGUIL 5. A, por i interpuesta parsons del representanis que COMPItEce 3 R-.E-
cafgad os CESICHARID [en adelants &) BANCO), v, la[s) siguientz(s) personais) %

come FARTE DEUDORA [en adelants |a PARTE DEUDORA), quienies) comparscein) parm los sfectos detenminarns 'ael Tiui X0V del

Libro v gef Codige Civil v aricai 55 del Cidigo ge Procedimiento Civil; asi come, para efectuar a5 gemads decla nsanies en este
instrumento. En case de gue la PARTE DEUDORA eshuviens compuesla por mas 02 una persona natural, 3 que & uso de esie
terming s refiers G@nio 2 c3da WA de eias individuaiments CONSideradas COmo 3 todas e SU Conju j serin

solidarias e indweibles. 56 ademas estas personas tuvieren constfuida enve si sociedad comugal . se entenders gue @3
declarciones aqui contenidas son lambien hechas por ks denschos que representan de la socedad i

1. CESI0M DE DERECHOS - En esie actn y fecha, la CEDENTE proceds a cadar y iransfery rvarse nada, @ favor del BANCD, gue
por SU parie acepla, oS 05 Jeretnds ¥ accionss que le asislen en cafdad te VENDE COMTRATO DE COMPRAVENTA CON
RESERWA DE DOMINIDQ que aniecede (en adelanie e “CONTRATO" ebeade com k@ PARTE DEUDORA
=L gl # _ . Ld PARTE DEUDORA, a estampar s fimna an i

presenie cesion de derschas, |3 acepls de consonmanad con i establecido en ol A del Cogign Chil, por i qus & misma ha setide
plencs esecios kegalkes, sin necesidad de notfcacon o amie adiconal.

2. DECLARACIONES Y AUTORIZACIONES: En wirtud de @ cesion j@cﬂuﬁ i:[ijl canlenida, 3 PARTE DEUDORA declara ¥ 58
compeomets con & BANCO a ko siguisniz:

2.1.A partir de |3 presents fecha, 3 campir con todas y cads Jq‘:" citigacionas qus k2 copEspongen en virtud g2l CONTRATD OE
COMPRAVENTA COM RESERVA DE DOMINID @ fawor_ge ’r 0O DE GUAYAGUHL 5. A, reconcciendoie @ este Uiimo todas s
estipuladenes que constan ahi establecidas para con la =MDELTR memlamﬁﬂp@nemmmwmwamn
Hmmummm.ﬁmmensusammmsammmmmmw&mnmmm

En lo que respecia 4 s pagos que |e core
codiquier momento -y especialments si ha
nmmiamnédbquem'mfaasuf d

:ﬁ- ARTE DEUDORA, £sta auioriza expresa € imevacabizmente al BANCO, a detitar en
effsfiora- de cualquiera o2 sus cusnlas, valwes proveniemes d2 dOCOMenos &l o o de
ﬁ EANCOC 0 BN cliquier de las empresss que fomen o leguen a foenar parle del Gripo
.-" 5. A, los walores necesarios para pagar, de foma parcal o iofal, tdas =S obligacones

gasios relacionados, sin que esie detale Sea Exzdve, 19185 cOMO CoSlEs, Mpuesios, prmas de
sequros, gasios o2 re i0 ros, Miefsses de oM en caso o8 heberos, y demds gasios e impuesios necesancs pa ka
IMplementacion y esecucion Gones que en virud del CONTRATD fueren de camgo de ia PARTE DEUDORA; sin que para el deta
dar avisn Spuns i recibip n fzacidn de 13 PARTE DELDORA, Das@ndo 3 smpie S#macan el BANCO rspecin al concepio y
valores @deudados. ?‘ H la PARTE DEUDORA avionzs al BANCO 3 ejecutar eslas acciones dreclamente conbra su cuenta

2.2 mutceiza Ie @l BANCO para que conlrale en su rm::-rerrep@samdﬁn las Pf:uz.rﬁqesewmmfeﬁ:las en & apatado *5.4."
del U COM 5U5 MEVIGEONes ¥ endasas en ios bemines ahl indicades, 3 contratacian del dispositvn sabailal de rasteo y
Segur EHICULD Segin |0 previsio £n & apartade S5.5.° 0el COMTRATO; ¥ &n caso de noumplmienta en = pago ¢e los dvidendes
del SANCIAD (O, facuita & BAMNCD & imparir L instruccicn de biogoeo o deshiogue del VEHICULO.

expresa & indsfinigaments a3l BANCO yio cuakquiera de sus empresas sulsigianas, para que otienga o2 cualguier fuents de
nformacion habiflaga para &l efecto, incluida la Cental de Riesgos, los Buns de informacian Creditica adionzados pare opesmr en & pais o
cualquier otra entidad gue lisgars a ejercer tales funcionss Bn vinud 02 I que OClaming & omsnamients jundico vigente, s refesencias
personales o palimanizies anteniores o postenionss 3 la seschpoion de ests auborizacon. La autorzacion antes akodida faculta al BANCO a
sobcilar a las anotadas fuenies de Idonmadon o bases de datos, las rederencias de la PARTE DEUDORA en el ml de deudor princpal,
Cod2L0ar O garante, o 5obre S0 comporiEmisnin oredilicn, rnanepne-:ummbansan:ﬁ comientes, de ahomo, @rjetEs de credito, =i, y en
qgeneral 3l cumpiimiento de cbigaciones y mansjo oe acivos, pasvos, ﬁmmmwmmlﬁammm uno 0 mmdeﬁ:s
Senvices § productos que brindan las InsStuciones del Sisiema Fnancess y Comencial, segan comespanda. La PARTE DEUDORA recanace

Continda q
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fuE ko= d3kas ChENidns en AIiquier CENTEl fe IFHManidn crediticia, aslmmammweﬂmngemmmmmrm en 5 saficitad de
financiamientn presentada, podran S verficados por o BANCO, § somelidos 3 evaluacin, en cuaiguier momento.

2.4 Facuta E]F‘E’E'I'I'I-ETﬂE HEHWWWMWWMME ar G lransfenr o Ewﬂmmm referenie 3 la

presenie operacion credilica, contingeme yo cusiguer ol compromiss credificio Qe M3MENgS, SE3 COMD cEudor pANGIESS, codetdor 0
garante, con el BANCO yio cuaiquiers ge 5t empresas subsidiarias, ambsBJmEemrmmnmCmﬁumammanmenei
pars, 3 anondades mmp-e\emesymgamdecmm asi como a ofras instilucianes npemaspuﬂraslegeﬂmrle fgoutadas. Encaso
de cesign, transfeenda, larzacion o cuaiquier oira forma de transferendia de @ presents operaciin crediticia, contingente o cuaiguier ot
COMpeomisa Crediicio que manbier, seammnemp-mpa,mmwﬁme.mammnwumwmlu.s.nm e
sus empresas subsidianas, 13 persona matural o juridica cesinara o adquirette de dicha obigacion queda desde ya emﬂnem
para reakzar las mismas adividades establecidas en esie numeral y en & precedente.

EiLthRTEDELmRAdEpmmaEEﬂrﬁammaquedemawﬁanﬂﬁmpmnﬂemmm EREANCT ko infommd v
ammsmmuuﬁanemaatmlm mmmaemm [if) 1as impicadonss y consecuent ifridicas de caga
una 92 las clausuias del CONTRATO y o0& [3 presents cesion de derechos; (ILas scciones juridicas que podrd seghig el contra en cass de
que incumipla i35 condiciones 2 pago de SALDOD FINANCIAD en & CONTRATO; () Las implicacicnes y) encias juridicas de [

mmmlmm-yueesﬁeﬂmmmmem musmuuizaﬂuspamura PeiEificacitn de la operacion
conlenida Bn et CONTRATO cedioe; asi come, las implicaciones que eilo conlievard pam (5 insorminole &

compaortamienis, el B.F.NmymalqumradesmsuDGMJuas ul:esmnam.repuﬂ.amataﬂeml JeRiesgbs 0 cualquier olra enbdad que

AsUMiEra Eies funpones, [ui‘ritspolnmsymeramm mplemeniados para efeciuar i gestion exdrajudicial; Vi) & momeniz a
pwmﬁmsemmmgmmnemummml [win] lzs dependancias memas ¢ exiemas sulorzadas pam realizar
a5 gesiones de colvandas; y (K] s canales a traves de los cuales se podra efectuar | SALDND FIMANCIADO v cuskpuer olm
Qaslo que |8 comesponders.

2.6.La PARTE DEUDORA acepla BXpresamente que el BANCT podrd utiizsr mads paras {f) nolificar camthas relacionados con
Ios términos y conditionas o k3 presents opemcin, qus fuesen pamitidos por instumanic, par &l CONTRATO & por 3 nonnativa
aplicanie [excepin para el caso o8 G tasa e inferes, cuyo reajusie no denbtificacion peevia para su vaidez); y, (if) cursar coaiquier
COMUECCION quUe 52 NEcestie enviar 3 i PARTE DEUDORA.

CEDENTE | VENDEDORA %
RU.C: Fa
Repragentznis: __1\6;1

Firmac

BANCD DE GUAYAQUIL 5. A é:l}'

ﬁr.u.:::-. mmgfm \_}
En sefial g aneult}_/

Firmac ﬁ Fimna:
FCAEERADORA PARTE DEUDORA | COMPRADORA

: CCic.
LA LED ALY HACITNALIDAD:

[x]

Figura 17 Cesion de derechos de contrato de compiav

Fuente: (Banco de Guayaquil, 2014)

Pues bien, como pudimos observar en este modettedi®n de Derechos del
vendedor a favor del Banco de Guayaquil S.A., edianée este instrumento que el
Banco debe ser reconocido con todos los derechesel contrato principal se
fijaron a favor del vendedor inicial, este contrigaliza que el pago de las cuotas
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por el financiamiento otorgado sea a favor del Bagqaien se reserva el dominio del
vehiculo hasta que el deudor cancele la totalidesudobligacion.

4.1.2.5Cumplimiento por parte del comprador

El contrato de compraventa con reserva de domimito debe inscribir en el
Registro Mercantil, por lo tanto cuando el deudmroela todo el crédito al acreedor,

los compradores deben proceder a cancelar dickeveede dominio.

“El trdmite de cancelacion dura cuarenta y och@asitrabiles aproximadamente
y tiene un costo promedio de $ 10.00, siempre dueseario presente todos los
documentos y requisitos. Se debe adjuntar copizdela del propietario y carta de

venta del concesionario automotriz” (Rios, 2014y. 89

Una vez que el tramite haya concluido en el Regigkercantil, se debe acudir a
la delegacion de la Comision de Transito para témbiscribir la cancelacion y asi
en la nueva Matricula del vehiculo ya no salga démothinaciéon “Reserva de
Dominio”. Los documentos con los que se debe hast& cancelacién son los

siguientes:

= Solicitud en Especie Valorada en $ 6,50

= Copia de Cédula del Solicitante, en este casoateprador

= Copia de la Matricula anterior

» Los contratos debidamente cancelados e inscritcd &egistro Mercantil o su
equivalente.

= Retirar en 3 dias laborables.

= Un oficio dirigido a la Comision de Transito indicd que la deuda esta
cancelada

= Original y Copia del SOAT.
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4.1.2.6Incumplimiento por parte del comprador

Cuando el comprador incumple su obligaciéon de pdguro del Contrato de
Venta con Reserva de Dominio, el vendedor puedeaddar al comprador la

aprehension o el remate de la cosa.

Es importante tener en cuenta que el compradoe tienplazo de quince dias
luego de haber incumplido, para ponerse al did pag® de sus cuotas y ofrecer una

garantia que a satisfaccion del vendedor cubrags tal de la obligacion.

La aprehension corresponde al “procedimiento qumipe al vendedor obtener
del juez una orden judicial para que uno de losiadies aprehenda las cosas
materiales del contrato donde quiera que se eneweptlas entregue al vendedor”

(Altamirano, 2009, pag. 145). Es asi como el vendegtupera la posesion del bien.

Por otra parte, el remate es una demanda que @éégenpone a disposicion del
juez para que el objeto sea vendido y asi podewpezar el valor del mismo. Es
importante mencionar que ésta corresponde a landagapcion que estipula el
Cdédigo de Comercio Ecuatoriano en el caso de intoigmto por parte del
comprador.

Una vez rematado el bien, se debe cubrir los gastbgemate, entregar al
vendedor el valor total adeudado, y finalmente H@roel valor sobrante al
comprador. Si el dinero recuperado en el remateubee el valor adeudado por parte
del comprador al vendedor, éste ultimo “podra @iaina nueva accién contra el
deudor para obtener la cancelacion del saldo qgeddare adeudando, inclusive los
gastos judiciales” (Codigo de Comercio Ecuatori@®d,2, pag. 47).

4.1.2.7 Comparacion con otras figuras juridicas

A continuacion, compararemos esta figura de resdevdominio con la promesa
de compraventa, el pacto comisorio, el pacto deovenhta y el leasing que

corresponde a un arrendamiento con opcion a compra.
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Cuadro 2
Comparacion con otras figuras juridicas
Reserva de Promesa de Pacto Pacto de Leasing
dominio compraventa comisorid retroventd

No se transmite No se transmite Se transmite la Se transmite la No se transmite
la propiedad de la propiedad de propiedad de la propiedad de la la propiedad de
la cosa vendida. la cosa vendida. cosa vendida. cosa vendida. la cosa vendida.

El comprador El comprador El comprador El comprador El comprador

obtiene la obtiene la obtiene la obtiene la obtiene la
posesion del posesion del posesion del posesion del posesion del
bien bien bien bien bien durante un
tiempo.
Es un contrato No es un No es un No es un Es un contrato
principal contrato contrato contrato principal
principal principal. principal.
Genera No genera Genera No genera Genera
obligaciones obligaciones obligaciones obligaciones obligaciones
Se da por Se da por Se da por Se da por Se da por

terminado por terminado por  terminado por terminado porla terminado por
cumplimiento o cumplimiento o cumplimiento o  mera voluntad cumplimiento o
no del no de las partes no del del vendedor. no del

comprador. comprador. comprador.

Elaborado por: Autora

el articulo 1817 del Cédigo Civil Ecuatoriano menma que por el Pacto Comisorio se estipula
expresamente que no pagandose el precio al tieoip@nido, se resolvera el contrato de venta.

2El articulo 1821 del Cédigo Civil Ecuatoriano menm@ que por el Pacto de Retroventa el vendedor
se reserva la facultad de recobrar la cosa venditteegando al comprador la cantidad determinada
que se estipulare, o en defecto de esta estipualdoigue haya costado la compra.
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4.1.3 La prenda como mecanismo de garantia

4.1.3.1Definiciones
Los origenes de la prenda como garantia real mtedlancelebracion de un
contrato de prenda, se remontan ya a finales glel XiX y comienzos del siglo XX,

tras la revolucion industrial.

La prenda es un contrato dependiente de una compta a crédito, en el que se
entrega una cosa mueble al vendedor, para daridadgudel financiamiento
otorgado. La cosa mueble entregada en garantiarsemiha prenda, para que este

contrato se perfeccione es necesario esta entrega.

El Cadigo Civil en su articulo nimero 2286 estipglee “por el contrato de
empefio o prenda se entrega una cosa mueble aaedacrpara la seguridad de su
crédito” (Codigo Civil, 2015., pag. 108).

En base al concepto que da la legislacién ecuati@h contrato de prenda, en
éste necesariamente se debe transmitir la posedsoria cosa al acreedor
(denominado técnicamente acreedor pignoraticioenga» es una derivacion
romance del término latingignug, quien es el titular del derecho real de garaetia
consecuencia, “mientras dicho desplazamiento pdseso sea efectivo, el derecho
real de prenda no habra nacido, ni tampoco se hadsfé@ccionado el contrato de
prenda en si mismo considerado, pues se trata denirato real (Lasarte, 2010,

pag. 84).

El contrato de prenda es un contrato accesorics [sie objeto es asegurar el
cumplimiento de una obligacién principal, con l@kcyara que subsista requiere de
la existencia de otra entidad juridica, sin la @latontrato se extingue” (Grigoriu,
2004, pag. 37).
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4.1.3.2Partes intervinientes

Las partes que intervienen son:

Acreedor prendario.- es la persona que recibediadar como garantia, quien esta
obligado a guardar y conservar la prenda y resposul@e los deterioros que la
ésta haya sufrido por su hecho o culpa.

Deudor prendario.- es quien entrega la cosa emgamde sus pagos futuros.

El contrato de prenda podra asegurar todas lagamidnes que el deudor tenga

o puede tener a favor del acreedor prendario, seempguando el deudor prendario

sea el propietario legitimo del bien, quien tieméalcultad para enajenarlo.

4.1.3.3Caracteristicas

Constituye un poder directo, inmediato sobre |agae
Asegura una obligacion principal

Es indivisible, pues no se cancela hasta el paggrim
Es un contrato real

Es accesorio al contrato de compra venta.

4.1.3.4Elementos para la existencia del contrato de prenda

Consentimiento.- pues se necesita el acuerdo de duoss voluntades para que
pueda ser celebrado y pueda existir

Objeto.- “El objeto es entendido como la entidademal o inmaterial sobre la
cual recae la manifestacion de voluntad” (GrigoB004, pag. 16). Se entiende

gue el objeto dado en prenda ya debe existir dopmenos se espera que exista.

4.1.3.5Elementos para la validez

Capacidad.- Tanto el acreedor prendario como estitogyente de la prenda
deben ser capaces de celebrar el contrato.
Consentimiento exento de vicios.- El consentimiezgaexento de vicios cuando

éste es libre del error, la fuerza o el dolo.
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» Licitud de causa.- La causa que mueve a cualqdierias partes a celebrar el
contrato no puede ser contraria a la ley, al orgdéhlico o a las buenas
costumbres

» Objeto ilicito.- No nos referimos al objeto matérgno a la intension licita de la

celebracién del contrato.

4.1.3.6Clases de contrato de prenda

* Prenda comercial ordinaria
Es un contrato que se da por mero acto comerciallelge celebrarse
necesariamente por escrito. Este tipo de cont@jarehda es negociable antes de su

vencimiento con el endoso respectivo

Algunas formas especiales del contrato de prencteical

»= Prenda sobre participacién en el capital social
Hablamos de empresas que tengan conformado swlcaq@tiiante acciones, pues
éstas pueden ser susceptibles de prendarse; mmh&l constituyente puede seguir
ejerciendo sus derechos, pues en la prenda denasciid se confieren derechos
politicos al acreedor prendario.

*= Prenda sobre titulos valores
Se puede prendar un titulo valor mediante el endtdomismo y obviamente
celebrando el contrato de prenda sobre el mismeta“‘prenda se perfecciona
mediante la inscripcion en el titulo valor de l&éudula “en garantia” u otra
equivalente” (Grigoriu, 2004, pag. 59).

* Prenda sobre créditos
Para que un crédito pueda ser dado en prendaiesldame del crédito debe informar
al deudor que lo pague al acreedor prendario, quoese convierte en realidad en el

titular del dominio del crédito sino en un reprdaate del verdadero duefio



79

» Prenda especial de comercio

“La prenda especial de comercio solo podra estaildeca favor de un
comerciante matriculado en razon a los bienes guelesr para ser pagados por el
comprador mediante el sistema de crédito” (Cas®9, pag. 92). De igual manera
este contrato debe ser celebrado por escrito dtmsn el Registro de la Propiedad,
a excepcion de Quito y Guayaquil donde existe msaripcion en el Registro de

Prenda Especial de Comercio.

En el caso de que el deudor no cancelare el préstaste puede iniciar un
tramite judicial de remate de la prenda, esta delada realizara ante el Juez civil
del domicilio que se indica en el contrato (lugande se encuentra el bien dado en
prenda y que debe ser el mismo del deudor). El qieza en este momento al
deudor indicandole que tiene veinticuatro horas jgancelar el préstamo, si éste no
cancela, el bien prosigue a ser avalado por utopgposterior a ser rematado, quien
gane la subasta publica tiene cuarenta y ochoqaareelar el valor, caso contrario
perderd esa compra

= Prenda agricola e industrial
Segun el articulo 578 del Cédigo de Comercio, kenga agricola se puede
constituir sobre los siguientes bienes:
0 Animales y sus aumentos;
o Frutos de toda clase, pendientes o cosechados;
o Productos forestales y de industrias agricolas; vy,
0

Maquinarias y aperos de agricultura.

Segun el articulo 579 del Codigo de Comercio, knga industrial se puede
constituir sobre los siguientes bienes:
o Maquinaria industrial,
o Instalaciones de explotacion industrial;
0 Herramientas y utensilios industrial,
0

Elementos de trabajo industrial de cualquier clase;
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o Animales destinados al servicio de cualquier inaasy,

0 Productos que hayan sido transformados industrigkne

Al igual que los anteriores, este tipo de contddgrenda se debe celebrar por
escrito e inscribirse en el Registro Mercantil olald’ropiedad para el caso de los

cantones.
Ejemplo contrato de compraventa con prenda in@uistri

Como ejemplo de un contrato de compraventa condprendustrial, a

continuacion vamos a ver el caso de la CooperBidliaia Nacional.

Esta Institucion Financiera dentro de su cartergrdductos, ofrece la linea de
“Crédito Automotriz” tanto para autos nuevos consados hasta un valor de USD
30.000,00

Requisitos vehiculos NUEVOS

» Proforma del vehiculo entregada por la concesiar{pdarte vendedora).
» Pdliza de Seguro a nombre del beneficiario y erdbagavor de la Cooperativa.

» Prenda industrialdel vehiculo a favor de la Cooperativa

= Copia de contrato de Dispositivo de Seguridad pahdculos con valor desde $
20.000,00
Requisitos vehiculos USADOS

= Contrato de compra venta notarizado.

= Copia de matricula de vehiculo.

= Copia de cédula de ciudadania del vendedor y dérsguge.

» Certificado de gravamenes del Registro Mercantil.

= Certificado de la Comision Nacional de Transito.

» Pdliza de seguro a nombre del beneficiario y erabbadgavor de la Cooperativa.
» Prenda industrialdel vehiculo a favor de la Cooperativa con sefidadComision

Nacional de Transito.
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= Copia de contrato de Dispositivo de Seguridad patsdculos con valor de $
20.000,00

Podemos fijarnos que esta institucion financiergeexque se constituya un
contrato de prenda para poder otorgar financiamientuna compra de vehiculos; es
asi como en el mercado se celebran este tipo deatms1 Cabe recalcar que no es
decision del comprador el tipo de compraventa gaeawealizar (con reserva de
dominio o prenda) sino mas bien es criterio de itdidad que otorga el
financiamiento (sea el concesionario con creditceald o alguna institucion
financiera), pues es la manera en la que asegerareda manera el retorno de los

flujos entregados.

4.1.3.7Terminacién del contrato

Este contrato se puede dar por terminado por dasesites razones:

= Mutuo acuerdo entre las partes que celebraronngtato.

= Declaracion de nulidad del contrato por no haberglido con las caracteristicas
que le corresponden.

= Por su vigencia, si se la ha fijado en el contrato.

» Por terminacién unilateral, si asi se ha dispuestel contrato.

» Cuando termine la obligacién principal de la queleéva.

» Sise destruye la cosa dada en prenda.

4.1.3.8Incumplimiento por parte del comprador
En el caso de que el deudor prendario incumplasasrpagos, la otra parte que es el
acreedor prendario tiene derecho para pedir gpeelada que esta en sus manos sea

vendida mediante subasta publica, el valor se ledgufijar mediante peritos
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calificados, de esta manera el acreedor podra eeaupel valor de su crédito

otorgado.

“El acreedor prendario tiene derecho a pedir quedada del deudor moroso se
venda en publica subasta, previamente se procataxélio de la misma, luego se

adjudicara en pago hasta el valor del crédito” (itas2009, pag. 98).

El deudor podra evitar que se realice la ventabdel si pagase su valor total
mas todos los gastos que haya ocasionado dichdi@aljion; es importante acotar
gue al igual que en la venta con reserva de domuni® vez subastado el bien, tienen
prelacion los gastos incurridos, segundo el padaréédito al acreedor y finalmente

si existe dinero restante se lo devuelve al depderdario.

4.1.3.9Comparacion con la hipoteca

A modo de comparacion entre la prenda y la hipof{eos garantias reales

citadas por nuestra legislaciéon en el Codigo GEeilatoriano) podemos citar:

= La principal caracteristica que las diferencia @s ¢n la primera el objeto de la
garantia real es un bien mueble mientras el oljjedpio de la hipoteca es
indefectiblemente son los bienes inmuebles.

» La hipoteca no requiere que se produzca desplamtorpesesorio alguno, lo que

si requiere la prenda como lo explicamos anteriotme

4.2 Planteamiento del producto de proteccion financiera

4.2.1 Restriccion basica
Luego de haber descrito de manera detallada elggnabal que se enfrento la

Fiduciaria debido a la eliminacién de uno de suslpctos estrella, haber analizado
las caracteristicas del mismo y haber estudiadmksanismos de garantia real que
existen en el mercado y que sustituyen de ciertaeraaal Fideicomiso de Garantia
Automotriz; es momento de puntualizar que el “ENGR FIDUCIARIO” es el
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anico producto que puede ofrecer Fideval S.A. geameral todas las fiduciarias para
poder seguir participando en el mercado automotriz.

4.2.2 Encargo Fiduciario
4.2.2.1Alcance

La idea principal de ofertar el Encargo Fiduciat@Gestion y Enajenacion, para
nuestro caso, una vez eliminado el Fideicomiso dea@ia Automotriz es la de
recuperar considerablemente los ingresos que Hi&emadejé de percibir en mayo
del 2014 y volver al punto de equilibrio favoralgara la situacion econdémico-
financiera de la empresa.

LId&mese encargo fiduciario al contrato escrito grego por el cual una persona
llamada constituyente instruye a otra llamada fahim, para que de manera
irrevocable, con caracter temporal y por cuentaadeél, cumpla diversas
finalidades, tales como gestion, inversion, tereenei guarda, enajenacion,
disposicion en favor del propio constituyente o de tercero llamado
beneficiario (Ley de Mercado de Valores, 2014, [3&).

En base al concepto de encargo fiduciario, es goegintualizar que éste no
corresponde a una garantia como lo era el Fidegmde Garantia Automotriz, pues
como su nombre mismo lo indica, en el Encargo Radtieg Fideval sencargariade
realizar el manejo y administrar las garantias ritlascde los deudores y vehiculos
hasta la cancelacion total de las garantias, migmascomo vimos en el capitulo

anterior pueden ser mediante reserva de dominrercdp.

En este punto, situamos al Encargo Fiduciario nmccain sustituto del
Fideicomiso eliminado, pues jamas lo podria sem shas bien como uproducto
sustitutodentro de la oferta de Fideval S.A. para lleganaicado de vehiculos y a
los clientes con los que la Fiduciaria ha veni@bajando desde el 2010 (auge del

Fideicomiso de Garantia Automotriz).

Aclaramos que el Encargo Fiduciario que planteaofiezca Fideval S.A. no se

va a limitar en el tipo de Garantia (Reserva de iDmmo Prenda) pues como vimos
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anteriormente, esto queda a criterio del Concesmiade la Institucion Financiera
y la idea es abarcar con todos los clientes pasible

Para el caso, el encargo fiduciario va a tener etapas, la primera sera la
estructuracion de cada negocio, la segunda sgndetso de adhesion individual a
cada encargo Y finalmente la ejecucion de la geramt caso de incumplimiento por

parte del constituyente adherente.

4.2.2.2Papel del fiduciario
El o los administradores fiduciarios que lleven leacargos fiduciarios

automotrices de modalidad “gestion y enajenacidintialmente se encargarian de
constituir el negocio mediante la firma del respectontrato entre la Fiduciaria y el
Constituyente/Beneficiario, obviamente con la adasdegal correspondiente;
posterior a ello y conforme las gestiones del bamckel concesionario se deben ir
firmando los contratos respectivos con los congtittes adherentes, seria
importante que dentro del sistema de gestion “@esedisefie un modulo puntual
para este tipo de negocios y de esta manera manteneontrol detallado y
automatizado de las adhesiones. Otro de los cestople deberia llevar el fiduciario

seria el de los seguros y depreciacion de los uklsic

Para el caso de cumplimiento de pago por parte atta auno de los
constituyentes adherentes a cada encargo fidudanstituido, el fiduciario deberia
realizar las gestiones correspondientes para bBgu@hda contrato de adhesion
suscrito y el contrato de constitucion principal.

Sin embargo, no olvidemos que el objetivo principad el que el constituyente
suscribio el contrato de encargo fiduciario fueapgwe la Fiduciaria se encargue de
llevar a cabo los tramites de ejecucion de la dea@m caso de incumplimiento; por
ende, el fiduciario debe primeramente ser notificadr parte del beneficiario para

iniciar el proceso y en este punto gestionar totes acciones legales y



85

administrativas necesarias de solicitud de ejecud#la garantia constituida, prenda
o reserva de dominio, para posterior a ello llevaabo la venta y/o restitucion de los

vehiculos al beneficiario.

4.2.2.3Beneficios

El beneficio principal del encargo fiduciario eseqra a permitir a la Fiduciaria
mantener los mismos clientes o gran parte de lssos (bancos y concesionarios)
que tenia cuando ofertaba el fideicomiso de garanifomotriz, pues de otra manera

la Fiduciaria los perderia sin remedio alguno.

Otro de los beneficios es que como no se constjieysona juridica, los costos
de administracién del negocio van a ser mucho menerel fideicomiso, pues no se
tiene que realizar registro alguno dentro del Mdwoode Valores, no se crea un RUC
ni se llevan registros contables para poder haeelaxhciones, tampoco se crean
cuentas bancarias, ni se trabaja con el Municipicel Registro Mercantil, entre

muchos otros tramites que no se llevan a cabo.

4.3 Implementacion

4.3.1 Producto

Producto: Encargo Fiduciario automotriz

Modalidad: Gestion y Enajenacion

Caracteristica principal: Aseguramiento de ejequdi® garantia en el menor tiempo

posible.

4.3.2 Costo del nuevo producto

Los costos directamente atribuibles al Encargo di&tio para cada una de sus
etapas son las siguientes:

= Costo de estructuracion/constitucion



86

Se ha calculado que el costo de constitucion dedrgo fiduciario ascendera a
USD 560,00, dividiéndose USD 400,00 para tramiezmles del negocio y USD
160,00 por apoderadbs

= Costo por cada adhesion
El costo por cada vehiculo adherido sera de USDO03pues se destina USD
20,00 por tramites legales y USD 10,00 por el rapoderados.

= Costo por ejecucion

En cuanto al proceso de ejecucion, cuando el catopreo cumple con el pago por
el vehiculo, la Fiduciaria incurriria en costos gbrvalor de USD 200,00 con la
siguiente distribucion:

o Notificacion.- USD 50,00

o Tramites legales.- USD 80,00

o0 Apoderados.- 10,00

o Venta.- USD 60,00

4.3.3 Precio

Para fijar el precio del encargo fiduciario autonzotse debe tomar como
referencia los precios que se ofertaban en elcfieiso de garantia automotriz,
debemos ofrecer un precio menor pues el encar@s moa garantia en si, conforme

lo explicamos anteriormente; los honorarios a aokeadividen en los siguientes:

= Honorario de estructuracion/constitucion

Tabla 10

Definicion del honorario de estructuracion del egoa

Fideicomiso de Garantia Automotriz Encargo FiduciAutomotriz

Un honorario Unico, minimo de USC Un honorario Unico minimo de USD
1.000,00 800,00

Elaborado por: Autora

3Gestién de recoleccion de firmas en otras plazas.
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Conforme datos obtenidos en la entrevista a unolode administradores
fiduciarios de Fideval S.A., los costos para estcgso de estructuracion de los
fideicomisos de garantia automotriz, correspondgiann 70%. Para el caso del
encargo los costos seran mucho menores, puesste &xconstitucion de personeria
juridica, por ende no existe transferencia de dmmim apertura de RUC, cuentas
bancarias, etc.

= Honorario por cada adhesion

El honorario que se cobraba por cada adhesion édeitomiso de garantia
automotriz ascendia al valor de USD 50,00; pues sel firmaba el contrato de
adhesion. Para el caso del encargo también aglitasdlo la firma del contrato,
razon por la cual la disminucion no puede ir m#s @l 10%, el honorario que se
cobrara por cada adhesion sera de USD 45,00. Enpesito debemos tomar en
cuenta que los costos no varian para Fideval SoMp resultado, vamos a tener una
menor utilidad.

»= Honorario por ejecucion

Los honorarios que se cobraban por el fideicomsayarantia automotriz se
dividian en 3 etapas:

o Por la notificacion se cobraba un honorario de 28D,00.

o Por el envio de la cuadrilla se cobraba un hormrde USD 700,00

aproximadamente.

o Por el proceso de venta se cobraba un honora80@e0.

Debido al tiempo de recuperacion del vehiculo, odepnos cobrar un honorario
mayor al que se cobraba en el fideicomiso de garanttomotriz, en su lugar los
precios seran:

Notificacion.- los mismos USD 200,00
Gestion de cobro personalizada.- USD 200,00
Proceso legal y seguimiento.- 300,00

Venta.- USD 300,00

o O o O
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4.3.4 Promocion

No resulta dificil hacer una promocion extensa pteducto, pues los clientes
con los que se trabajaria serian los mismos coguese trabajaba en el fideicomiso
de garantia automotriz. Lo que se propone es aalor evento publico para dar a
conocer la nueva alternativa a los clientes declades ya se tiene los contactos,
ademas envio de correos electronicos con toda ftanmacién del encargo y

llamadas telefonicas, de esto se encargaria ladimiomercial de Fideval S.A.

4.3.5 Plaza
La plaza del encargo fiduciario no cambiard, lauEidria seguira siendo el lugar
en el que se venda el producto; no esta por dedesmaque los lugares en donde se

llevaran a cabo los tramites legales seran la i@oyagl registro mercantil.

4.3.6 Mercado Potencial
El mercado potencial para la oferta del Encargoudtadio serian los

Concesionarios y las Instituciones Financieraslasmue ya Fideval S.A. trabajaba:
Instituciones Financieras:

* Produbanco

= Banco del Pichincha

= Corporacion Financiera Nacional
= Mutualista Pichincha

= Banco Guayaquil

= Banco Austro

= Banco Internacional

= Banco General Rumifiahui
= Banco Capital

= Banco Amazonas

= Banco Internacional

= Banco de Loja
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Concesionarios de Vehiculos, enlistamos los prale

= Mazmotors S.A.

= Automotores Continental S.A.

= Casabaca S.A.

= Ambacar Cia. Ltda.

*= Motores Del Ecuador Ecuamotors S.A.

= Automotores Latinoamericanos S.A.Autolasa
= Automotores Del Valle Vallemotors S.A.

=  Automotores Andina S.A.

Hasta mayo del 2014, Fideval mantenia 54 fideicosnge garantia automotriz
vigentes, cada uno con un promedio de 70 adhesiomesuales y un 5% de
restituciones en base a las adhesiones firmadaigdbpara el encargo fiduciario es

recuperar el mismo nimero de contratos con el mraimeero de clientes anteriores.

4.3.7 Proceso de constitucién del encargo fiduciario

El Beneficiario (Concesionario o Institucion Finara quien otorgue el crédito)
es quien debe iniciar el proceso de encargo derdxue los clientes que haya
captado. Es asi que comienza receptando los amsfpattinentes firmados por las
partes y entregando estos documentos y los recgusosean necesarios para gastos
de legalizacion y honorarios a la Fiduciaria, ete @anto se debe verificar que los

pagos del constituyente adherente estén efectiézew la cuenta del Encargo.

Es importante recalcar que Fideval S.A. externalzervicio de Asesoria Legal
pagando un honorario mensual a Lexvalor S.A. Em®nagna vez que Fideval recibe
los recursos por parte del Beneficiario debe texirsiel dinero necesario a la
compafia de Asesoria Legal para que puedan reaiz&énamite respectivo de
constitucién del Encargo Fiduciario, al mismo tiemgue realiza la facturacion de

los honorarios correspondientes.
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Conforme lo podemos visualizar en el diagrama dg fanterior, teniendo
Lexvalor S.A. los recursos necesarios para gastoteghlizacion y habiendo ya
revisado los contratos que le fueron entregadas yabilitantes, firma los mismos y
los envia a la Notaria para su legalizacion. Carsgemente, ingresa los contratos
notariados al Registro Mercantil para su revisitegibe la proforma de pago,
cancela valores y una vez aprobados los reingreBMapara que se registre el
gravamen, finalmente Fideval S.A. recepta los e@osr de Compraventa, los
digitaliza, registra y entrega al Beneficiario plranatriculacion del vehiculo, y asi

damos fin al proceso.

Es asi que los participantes del proceso serian:

» Beneficiario

= Constituyente adherente y/o deudor

» Unidad de Masivos de Fideval S.A. (incluido el ped de asesoria legal)
= Notaria

= Registro Mercantil

4.3.8 Proceso de adhesion

Este proceso corresponde a cada adhesion, unaaveangtituido el Encargo
Fiduciario por parte del Beneficiario, se celebracontrato de adhesion por cada
vehiculo vendido, los siguientes documentos sonqgles se solicitaran para cada

adhesion, de acuerdo a la condicion del adherente:

Casados

= Cinco Ejemplares originales del Contrato de ResdevRominio suscrito con
esfero azul.

= Copia de cédula de ciudadania o identidad vigedigsDeudor y su cényuge,
debe constar el estado civil casados.

= Copia papeleta de votacion actualizada del Deudorgonyuge.
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Copia factura a nombre y firmada por el cliente leyenda. NO NEGOCIABLE
RESERVA DE DOMINIO o PRENDA INDUSTRIAL

Casados con disolucion de la sociedad conyugal

Cinco Ejemplares original del Contrato de ResergaDidbminio suscrito con
esfero azul.

Copia de cédula de ciudadania o identidad vigeleieDeudor

Copia papeleta de votacion actualizada del Deudor.

Acta de Matrimonio en la que conste marginada IsolDcion de la Sociedad
Conyugal.

Copia factura a nombre y firmada por el cliente leyenda. NO NEGOCIABLE
RESERVA DE DOMINIO o PRENDA INDUSTRIAL

Casados con capitulaciones matrimoniales

Cinco Ejemplares original del Contrato de ResergaDibminio suscrito con
esfero azul.

Copia de cédula de ciudadania o identidad vigeleieDeudor

Copia papeleta de votacion actualizada del Deudor.

Acta de Matrimonio con la marginacion de la inscigp de la sociedad
conyugal.

Contrato de Capitulaciones Matrimoniales.

Copia factura a nombre y firmada por el cliente leyenda. NO NEGOCIABLE
RESERVA DE DOMINIO o PRENDA INDUSTRIAL

Unién de hecho

Cinco Ejemplares original del Contrato de ResergaDidbminio suscrito con
esfero azul.
Copia de cédula de ciudadania o identidad vigedet$)eudor y su conviviente.

Copia papeleta de votacion actualizada del Deudorgonyuge.
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Copia de la Escritura de Declaracion de Union dehidenscrita en el Registro
Civil.

Copia factura a nombre y firmada por el cliente leyenda. NO NEGOCIABLE
RESERVA DE DOMINIO o PRENDA INDUSTRIAL

Solteros

Cinco Ejemplares original del Contrato de ResergaDibminio suscrito con

esfero azul.

Copia de cédula de ciudadania o identidad vigdédbe constar el estado civil
SOLTERO/A.

Copia papeleta de votacion actualizada del Deudor.

Copia factura a nombre y firmada por el cliente leyenda. NO NEGOCIABLE

RESERVA DE DOMINIO o PRENDA INDUSTRIAL

Divorciados

Cinco Ejemplares original del Contrato de ResergaDibminio suscrito con

esfero azul.

Copia de cédula de ciudadania o identidad vigdéddbe constar el estado civil
DIVORCIADO/A.

Copia papeleta de votacion actualizada del Deudor.

Copia factura a nombre y firmada por el cliente leyenda. NO NEGOCIABLE

RESERVA DE DOMINIO o PRENDA INDUSTRIAL

Acta de Liquidacion y Particion extrajudicial deebés de la Sociedad Conyugal.

Viudos

Cinco Ejemplares original del Contrato de ResergaDidbminio suscrito con
esfero azul.

Copia de cédula de ciudadania o identidad vigddbe constar el estado civil
VIUDO/

Copia papeleta de votacion actualizada del Deudor.
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= Copia factura a nombre y firmada por el cliente lsyenda. NO NEGOCIABLE
RESERVA DE DOMINIO o PRENDA INDUSTRIAL

Personas Juridicas

= Cinco Ejemplares original del Contrato de ResergaDdminio suscrito con
esfero azul.

= Copia de cédula de identidad y papeleta de votadsbrRepresentante Legal —
vigente.

= Acta de Junta en caso de que el cliente sea usanzejuridica en la cual se
establezca que la compafiia constituird gravamene sblehiculo.

= Nombramiento del representante legal

= Copia de la escritura de Constitucion de la CongpéRéformas si existen)

* Ruc de la compafia

» Certificado de Cumplimiento de Obligaciones — Sugendencia de Compaiiias

» Certificado de Cumplimiento de Obligaciones — busti Ecuatoriano de
Seguridad Social

= Copia factura a nombre y firmada por el cliente leyenda. NO NEGOCIABLE
RESERVA DE DOMINIO o PRENDA INDUSTRIAL

Es preciso verificar que los siguientes erroresustiten en cada adhesion, pues

en ese caso se negara seguir con el proceso:

= Error en los datos del Deudor (Nombre, Cédula,amadidad, domicilio, estado
civil, RUC, cargo).

= Error en los datos del Acreedor (Nombre, Cédulaiomalidad, domicilio, estado
civil, Ruc, cargo).

= Error en los datos del Vehiculo (Motor, Chasis, Elod Color, Afio, RAMV o
CPN, Marca, valor del bien).

» Error en las fechas de los contratos y reconocitmide firma

» Falta de Documentos del Acreedor o Deudor (Cédbkseletas de Votacion,

Certificados, Actas, Poderes, Nombramientos RUC).
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» Falta de Documentos Vehiculo (Factura).

= Documentos Caducados (Cédulas y Papeletas de ®otdbertificados, Poderes,

Nombramientos)

= Documentos Incompletos (Actas de Junta, Facturfirsia del cliente, RUC).

4.3.9 Proceso de ejecucion de la garantia

Este proceso de ejecucion de la garantia se ddalabincumplimiento de pago

por parte del comprador, a diferencia de la ejécucle este proceso dentro del

fideicomiso de garantia automotriz, proponemosigsgientes pasos:

Solicitar al beneficiario quese informe a la Fiduwig inmediatamente al dia
siguiente del no pago de una de las cuotas pa galicomprador del vehiculo.
Realizar gestion de cobranza junto al concesiondeptro de los primeros
quince dias de no pago.

Solicitar al concesionario la carta de autorizacd® inicio del proceso de
ejecucion a los quince dias de incumplimiento.

Una vez recibida la instruccién por parte del catungente/beneficiario, llevar a
cabo primeramente un proceso personalizado de rbreon el mediante la
respectiva notificacion.

Si dentro del plazo de diez dias, no se obtieneuesta por parte del cliente, se
procede a realizar una gestion de cobro persodalidarante diez dias mas.

Si el cliente hace caso omiso a la notificacionanila gestion de cobro
personalizada, deberiamos iniciar el proceso jaddpzra solicitar la aprehension
del bien y el remate posterior, tanto para la ksele dominio como para la

prenda.

4.3.10 Proceso de Restitucion

Una vez que el constituyente adherente haya calwcétalas las obligaciones

con el beneficiario, la Fiduciaria debe restitirdarantia automotriz a favor del

constituyente adherente, es decir, transferir ehido a favor del ex deudor y

celebrar el contrato de restitucion individual.
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Para que este proceso inicie, el beneficiario deftemar la cancelacion de
obligaciones por parte del deudor, lo debe hacatiante el envio de instruccion
fisica o via mail para que se pueda elaborar dfatonde terminacion, Fideval S.A.
debe verificar que el constituyente adherente ngaenultas pendientes. Se elaboran
los contratos de terminacion, la rendicion de cagntse debe redactar cartas para

los entes de regularizacion.

Una vez elaborados los contratos, se deben retagyéirmas del beneficiario y
del adherente, finalmente los suscribe Fideval $ $e los envia a la Notaria para su
legalizacion, y el proceso termina con la factumagi el cobro de los honorarios por

restitucion.

4.4Impacto estimado del nuevo producto en los resultac

Para poder estimar el impacto del encargo fiduxiamilos resultados de Fideval,
primeramente vamos a proyectar los resultados denfaesa para los afios 2015 al

2017, sin la incorporacion del nuevo producto enmgresos.

Después de ello, se evaluara al encargo fiduc@oo un nuevo proyecto por
separado a los resultados de Fideval, desarroltexdres escenarios, el optimista, el
moderado y el pesimista; posterior obtenemos uadestle resultados ponderado
para incorporarlo a los estados de resultados dd-idaiciaria inicialmente
proyectados; de esta manera concluiremos si eeptoyndividual y en conjunto es

viable o no.

4.4.1 Estados de Resultados proyectados
4.4.1.1Proyeccion 2015
Para la estimacion total del afio, cada rubro sealtailado con ciertos criterios,

en base a las cifras reales del | trimestre, veamos
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Cuadro 3
Estado de Resultados Proyectado 2015

LINEA DE NEGOCIO ESTIMADO 2015 CRITERIO DE CALCULO
Ingreso 5.257.199,00 Suma de todos los ingresos

En base a comportamiento de afios

Negocios Fiduciarios Base anteriores, el | trimestre de cada
. 3.410.484,25
Anterior afio corresponde al 25,39% de todo
el afo.

En base al comportamiento de
afios  anteriores, los NFN
_ o corresponden a un porcentaje
Negocios Fiduciarios Nuevos 603.782,52 i
homogéneo de los NG con base
anterior, utilizamos el promedio
para el célculo.

En base a comportamiento de afios

Fondos de inversion Base anteriores, el | trimestre de cada
_ 701.464,58
Anterior afio corresponde al 23,45% de todo
el afo.

En base al comportamiento de afios
nteriores, los FIN corresponden a
Fondos de inversion Nuevos 130.414,67 orcentaje homogéneo de los FI «
ase anteriorutilizamos el promedio
ara el calcult
Por discontinuidad de este negocio
o _ i no se factura en el afio mas que lo
Fideicomiso de Garantia )
, ) 318.112,00 gue ya estd facturado en el |
Automotriz Base Anterior )
trimestre del 2015 por este
concepto.
Fideicomiso de Garantia Se elimina este rubro de aqui en

Automotriz Nuevos adelante.

ContinGia -
—_—



Guayaquil

(-) Gastos

Gasto personal

Gastos administrativos

Gastos operativos

Gastos asesorias

Gastos depreciacion

Gastos Financieros

Gasto Impuestos y
contribuciones

Gasto suscripciones y
membresias
Utilidad/Pérdida

Elaborado por: Autora

92.940,83

(6.234.620,00)

(3.669.304,00)

(535.861,33)

(1.071.722,67)

(471.792,00)

(172.640,00)

(185.960,00)

(101.988,00)

(25.352,00)

(977.421,14)
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En base a comportamiento de afios
anteriores, el | trimestre de cada
afio corresponde al 23,75% de todo
el afo.

En base a célculos de afios
anteriores, usualmente los gastos
del | trimestre de cada afio son la
cuarta parte del total.

Se calculé en base al mismo peso
(58,85%) que tuvo este gasto en
particular con respecto al gasto
total del | trimestre del 2015. Los
afios anteriores tienen también una
estructura homogénea.

El peso homogéneo de este gasto
es del 8,59% de la estructura total
del gasto.

El peso homogéneo de este gasto
es del 17,19% de la estructura total
del gasto.

El peso homogéneo de este gasto
es del 7,57% de la estructura total.
El peso homogéneo de este gasto
es del 2,77% de la estructura total.
El peso homogéneo de este gasto
es del 2,98% de la estructura total.
El peso homogéneo de este gasto
es del 1,64% de la estructura total.
El peso homogéneo de este gasto
es del 0,41% de la estructura total.

La resta entre ingresos y gastos.
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4.4.1.2Proyeccion 2016 y 2017

Para proyectar los dos afos siguientes utilizawssiguientes criterios:

» Los negocios fiduciarios y los fondos de inversiémbos con base anterior se
proyectan con un crecimiento del 4.0% para el 2086 4.9% de crecimiento
para el 2017, porcentajes en base a la proyecabl® para los dos afos
(Banco Central del Ecuador, 2014).

» Los negocios fiduciarios y fondos de inversion magese proyectan con el
porcentaje promedio de crecimiento de los afiosriarge para cada rubro, al
igual que el célculo para el 2015.

= La proyeccion de ingresos provenientes de Guayagud el 2016 y 2017 los
calculamos en base al crecimiento de los mismo2adé con respecto al 2014.

= El total de gastos tanto para el 2016 como para0&FF se ha proyectado con un
decrecimiento del 5% para cada afo, pues desaéolema de mayo del 2014, Fideval
S.A. ha optado por optimizacion y reduccion deagast

= (Cada tipo de gasto esta calculado en base al nmpssm que ha tenido cada rubro en

afios anteriores, al igual que el célculo para 8620

Veamos a continuacion los estados de resultadogegarlos, tanto para el 2016

como para el 2017:

Tabla 11
Estado de resultados proyectado 2016 y 2017

LINEA DE NEGOCIO ESTIMADO 2016 ESTIMADO 2017
Ingreso 5.141.770,74 5.398.408,81
Negocios Fiduciarios Base Anterior 3.546.903,62 3.720.701,90
Negocios Fiduciarios Nuevos 627.933,82 658.702,58
Fondos de inversién Base Anterior 729.523,17 765.269,80
Fondos de inversién Nuevos 135.631,26 142.277,19

Continta -/



Guayaquil

(-) Gastos

Gasto personal

Gastos administrativos

Gastos operativos

Gastos asesorias

Gastos depreciacion

Gastos Financieros

Gasto Impuestos y contribuciones
Gasto suscripciones y membresias
Utilidad/Pérdida

Elaborado por: Autora

101.778,87
(5.922.889,00)
(3.485.838,80)

(509.068,27)

(1.018.136,53)
(448.202,40)
(164.008,00)
(176.662,00)
(96.888,60)

(24.084,40)
(781.118,26)

4.4.2 Desarrollo del proyecto individual “Encargo Fiduciario”
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111.457,34

(5.626.744,55)
(3.311.546,86)

(483.614,85)
(967.229,71)
(425.792,28)
(155.807,60)
(167.828,90)

(92.044,17)

(22.880,18)
(228.335,74)

Obtendremos el estado de resultados para el esrammista, moderado y

pesimista; sin embargo vamos a utilizar la misnvarnigion inicial, su composicion,

la depreciacibn y amortizacibn para todos los esmi@s, a continuacion lo

mencionado:

4.4.2.1Inversion inicial

Para poner en marcha este proyecto, necesitars@gilante inversion inicial:

Tabla 12

Inversion Inicial Encargo Fiduciario

Activos fijos 48.000,00
Activos diferidos 6.000,00
Capital de Trabajo 139.778,60

Total inversion inicial 193.778,60

Elaborado: Autora

» Los activos fijos se componen por: muebles y esddf&D 8.000,00; equipos de
computaciéon USD 10.000,00 y vehiculos USD 30.0Q0,00
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= Dentro de los activos diferidos tenemos: honoradielsabogado USD 5.000,00;
derechos notariales USD 500,00; inscripciéon ee@gistro mercantil USD 200,00
y la patente municipal USD 300,00.

= “El capital de trabajo representa las inversiongastos que realiza una empresa
para sus operaciones normales” (Nakasone, 2005, 2#&QPara el célculo,
proyectamos los gastos anuales (ver anexo de kdpitaiabajo) y sacamos la

equivalencia de 90 dias

4.4.2.2Financiamiento de la inversion inicial

Suponemos que del total de la inversion inicialesigia, los accionistas van a
aportar con USD 160.000,00 y se va a hacer ungméspor la diferencia, la tabla de
amortizacion del mismo se encuentra en el anexdldtade amortizacion

financiamiento de la inversién inicial”.

4.4.2.3Depreciacion de activos fijos
Utilizando el método de linea recta, un valor residlel 10% y los porcentajes
de depreciacion determinados por el SRiara el célculo de la depreciacion se
utilizé la siguiente formula:
Depreciacion = (Valor del activo fijo — Valor residual) * % depreciacion
» La depreciacion de los muebles y enseres nos da cesultado USD 720,00
anuales.
» La depreciacion del equipo de computo es de USO0300 anuales.

» La depreciacion anual de los vehiculos es de U00500.

4.4.2.4Amortizacion de activos diferidos
Considerando lo expuesto por (Wilson, 2005, pad),14a amortizacion de

cargos diferidos es la cantidad deducida del v@aotable de un activo intangible en

4Se asume que para una empresa nueva, el ciclgalesde 90 dias, pues luego de este tiempo de
operacion, con los propios ingresos del negocjmugelen cubrir los gastos del mismo (Garcia, 2013).
SServicio de Rentas Internas
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cada periodo de tiempo”, para nuestro caso, vanansagtizar el activo diferido para

3 afos, que es el periodo de tiempo de nuestrapcan.

4.4.2.5Analisis de sensibilidad

Analizaremos la vulnerabilidad de la utilidad gebyecto en los 3 afios, a
cambios en el nivel de demanda de los encargogididos, analizaremos los
escenarios optimista, moderado y el pesimista.

4.4.2.5.1 Escenario optimista
4.4.2.5.1.1Presupuesto de ventas
Para incluir el encargo fiduciario dentro de logr@sos, vamos a plantear los

siguientes supuestos:

= En los 3 afios proyectados se va a recuperar lademtade clientes, es decir,
vamos a firmar los 54 encargos fiduciarios en es®tiempo.

= Se firman 80 adhesiones mensuales por cada coptratipal.

= Del total de las adhesiones firmadas, las ejecesioapresentan un 3% para el
primer afio. Para el segundo y tercer afo, las @muoes son el 5% de las

adhesiones con base anterior afio mas el 3% ddHasianes de aquel afo.

Veamos ahora como nos queda el presupuesto desyeartel 2015, 2016 y 2017:

Tabla 13

Presupuesto de ventas 2015-2017 (escenario o@)mist

VENTAS 2015 2016 2017
Negocios estructurados por afo 20 20 14
Honorarios estructuracion 800,00 800,00 800,00
Total honorarios estructuracion 16.000,00 16.000,00 11.200,00
Adhesiones por afio 19.200 38.400 51.840

Contintia -
——
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Honorarios por cada adhesiéon 45,00 45,00 45,00
Total honorarios adhesiones 864.000,00 1.728.000£332.800,00
Ejecuciones por afio 576 1.536,00 2.323
Honorarios por cada ejecucion 1.000,00 1.000,00 1.000,00
Total honorarios ejecuciones 576.000,00 1.536.000,00 2.323.200,00
VENTAS TOTALES EN USD 1.456.000,00 3.280.000,0@.667.200,00

Elaborado por: Autora

4.4.2.2.1.1Presupuesto de costos

Con la cantidad de estructuraciones, adhesionegstituciones detalladas
anteriormente y los costos especificados en el rme.2, el presupuesto de costos
para los 3 afilos nos queda de la siguiente manera:

Tabla 14

Presupuesto de costos 2015-2017 (escenario o@t)mist

COSTO DE VENTAS 2015 2016 2017
Negocios estructurados por afo 20 20 14
Costo estructuracion individual 560,00 560,00 560,00
Total costos estructuracion 11.200,00 11.200,00 7.840,00
Adhesiones por afio 19.200 38.400 51.840
Costo de cada adhesion 30,00 30,00 30,00
Total costos adhesiones 576.000,00 1.152.000,00 1.555.200,00
Ejecuciones por afio 576 1.536 2.323
Costo por cada ejecucion 200,00 200,00 200,00
Total costos ejecuciones 115.200,00307.200,00 464.640,00

COSTOS TOTALES ENUSD  702.400,00 1.470.400,0C 2.027.680,00

Elaborado por: Autora

4.4.2.2.1.ZEstado de Resultados
Para proyectar el estado de resultados de loss3 ediesideramos:



» Los gastos anuales los tomamos del calculo detatajs trabajo.
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» Consideramos los gastos de depreciacion y amagizaccalculados

anteriormente.

* No se consideran los fondos de reserva para el @ifso de gasto sueldos.

» Los intereses por el préstamo se deben considamrsr gastos financieros.

» Para el segundo y tercer afno, los gastos incrementan 10%

Veamos coOmo nos queda el estado de resultadoscpadgede los 3 afios:

Tabla 15

Estado de Resultados Proyectado 2015-2017 (escaiinista)

VENTAS

(-) COSTO DE VENTAS

MARGEN BRUTO

(-) GASTOS DE OPERACION

(-) GASTOS ADMINISTRATIVOS
Gasto Sueldos
Arriendo y servicios basicos
Suministros de oficina
Suministros de limpieza
Gasto depreciacion
Gasto amortizacion
Seguros

GASTOS DE VENTAS
Gasto Publicidad

(=) Utilidad en operaciones

(+) Otros Ingresos

(-) Otros egresos

Gastos financieros

(=) Utilidad antes de impuestos y

participaciones

Elaborado por: Autora

2015 2016
1.456.000,0C 3.280.000,0C 4.667.200,00

2017

702.400,001.470.400,00 2.027.680,00
753.600,00 1.809.600,0C 2.639.520,00

545.434,40 626.145,84
539.434,40 619.545,84
435.914,40 506.785,84
72.000,00  79.200,00
12.000,00 13.200,00
3.600,00 3.960,00
9.120,00 9.120,00
2.000,00 2.000,00
4.800,00  5.280,00
6.000,00 6.600,00
6.000,00 6.600,00

687.648,42
680.388,42
557.464,42
87.120,00
14.520,00
4.356,00
9.120,00
2.000,00
5.808,00
7.260,00
7.260,00

208.165,60 1.183.454,16 1.951.871,58

3.077,23 2.051,49
3.077,23 2.051,49

1.025,74
1.025,74

205.088,37 1.181.402,67 1.950.845,83



105

4.4.2.2.2 Escenario moderado
4.4.2.2.2.1Presupuesto de ventas
Para incluir el encargo fiduciario dentro de logr@sos, vamos a plantear los

siguientes supuestos:

» En los 3 afos proyectados se recuperara el 80% tmdlidad de clientes, es
decir, vamos a firmar los 44 encargos fiduciariosoglo ese tiempo.

= Se firman 75 adhesiones mensuales por cada coptiatdpal firmado, es decir
por cada encargo fiduciario constituido.

= Del total de las adhesiones firmadas, las ejecesioapresentan un 2% para el
primer afio. Para el segundo y tercer ano, las @muoes son el 4% de las
adhesiones con base anterior mas el 2% de lasiadégsle aquel afio.

Veamos ahora como nos queda el presupuesto desyeareel 2015, 2016 y 2017:

Tabla 16

Presupuesto de ventas 2015-2017 (escenario modgerado

VENTAS 2015 2016 2017
Negocios estructurados por afo 14 14 16
Honorarios estructuracion 800,00 800,00 800,00
Total honorarios estructuracion 11.200,00 11.200,00  12.800,00
Adhesiones por afio 12.600 25.200 39.600
Honorarios por cada adhesién 45,00 45,00 45,00
Total honorarios adhesiones  567.000,00 1.134.000,0C 1.782.000,00
Ejecuciones por afio 252 756 1.296

Honorarios por cada ejecucion 1.000,00 1.000,00 1.000,00
Total honorarios ejecuciones 252.000,00756.000,00 1.296.000,00

VENTAS TOTALES EN USD  830.200,00 1.901.200,0C 3.090.800,00

Elaborado: Autora
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4.4.2.2.1.1Presupuesto de costos

Con la cantidad de estructuraciones, adhesionegstituciones detalladas

anteriormente y los costos especificados en el ralMe3.2, veamos:
Tabla 17

Presupuesto de costos 2015-2017 (escenario moderado

COSTO DE VENTAS 2015 2016 2017
Negocios estructurados por afo 14 14 16
Costo estructuracion individual 560,00 560,00 560,00
Total costos estructuracion 7.840,00 7.840,00 8.960,00
Adhesiones por afio 12.600 25.200 39.600
Costo de cada adhesion 30,00 30,00 30,00
Total costos adhesiones 378.000,00 756.000,00 1.188.000,00
Ejecuciones por afio 252 756 1.296
Costo por cada ejecucion 200,00 200,00 200,00
Total costos ejecuciones 50.400,0051.200,00 259.200,00

COSTOS TOTALES EN USD  436.240,00 915.040,00 1.456.160,00

Elaborado por: Autora

4.4.2.2.1.ZFstado de Resultados

Considerando los mismos puntos que consideramase@mente en el
escenario optimista, veamos como nos queda elcediadesultados proyectado de

los 3 afos:

Tabla 18
Estado de Resultados Proyectado 2015-2017 (essenaderado)

2015 2016 2017
VENTAS 830.200,00 1.901.200,00 3.090.800,00
(-) COSTO DE VENTAS 436.240,00 915.040,00 1.456.160,00

Contintia -
—
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MARGEN BRUTO 393.960,00 986.160,00 1.634.640,00
(-) GASTOS DE OPERACION 545.434,40 626.145,84 687.648,42
(-) GASTOS ADMINISTRATIVOS 539.434,40 619.545,84 680.388,42
Gasto Sueldos 435.914,40 506.785,84 557.464,42
Arriendo y servicios basicos 72.000,00 79.200,00 87.120,00
Suministros de oficina 12.000,00 13.200,00 14.520,00
Suministros de limpieza 3.600,00 3.960,00 4.356,00
Gasto depreciacion 9.120,00 9.120,00 9.120,00
Gasto amortizacion 2.000,00 2.000,00 2.000,00
Seguros 4.800,00 5.280,00 5.808,00
GASTOS DE VENTAS 6.000,00  6.600,00 7.260,00
Gasto Publicidad 6.000,00 6.600,00 7.260,00
(=) Utilidad en operaciones (151.474,40) 360.014,16 946.991,58
(+) Otros Ingresos - - -
(-) Otros egresos 3.077,23 2.051,49 1.025,74
Gastos financieros 3.077,23 2.051,49 1.025,74
(=) Utilidad antes de impuestos y
participaciones (154.551,63) 357.962,67 945.965,83

Elaborado por: Autora

Vemos que en este escenario, obtenemos una utdigadir del segundo afio de

operaciones.

4.4.2.2.2 Escenario pesimista
4.4.2.2.2.1Presupuesto de ventas
Para incluir el encargo fiduciario dentro de logr@sos, vamos a plantear los

siguientes supuestos:

*» Enlos 3 afios proyectados se recuperara aproxineadaral 70% de la totalidad
de clientes, es decir, vamos a firmar los 39 emsafgluciarios en todo ese
tiempo.

= Se firman 65 adhesiones mensuales por cada coptratipal.
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= Del total de las adhesiones firmadas, las ejecesioapresentan un 1,5% para el

primer afio. Para el segundo y tercer ano, las @muoes son el 3% de las

adhesiones con base anterior mas el 1,5% de lasiadbs de aquel afio.

Tabla 19

Presupuesto de ventas 2015-2017 (escenario pesimist

VENTAS 2015 2016
Negocios estructurados por afo 13 13
Honorarios estructuracion 800,00 800,00
Total honorarios estructuracion 10.400,00 10.400,00
Adhesiones por afo 10.140 20.280
Honorarios por cada adhesiéon 45,00 45,00

Total honorarios adhesiones

Ejecuciones por afio 152 456
1.000,00
152.100,00456.300,00 1.014.000,00

Honorarios por cada ejecucion  1.000,00

Total honorarios ejecuciones

2017

13
800,00
10.400,00
30.420
45,00

456.300,00 912.600,00 1.368.900,00

1.014
1.000,00

VENTAS TOTALES EN USD  618.800,00 1.379.300,0C 2.393.300,00

Elaborado por: Autora

4.4.2.2.1.1Presupuesto de costos

Con la cantidad de estructuraciones, adhesionegstituciones detalladas

anteriormente y los costos especificados en el ralMe.2, el presupuesto de costos

para los 3 afilos nos queda de la siguiente manera:
Tabla 20

Presupuesto de costos 2015-2017 (escenario pegimist

COSTO DE VENTAS 2015 2016
Negocios estructurados por afo 13 13
Costo estructuracion individual 560,00 560,00
Total costos estructuracion 7.280,00 7.280,00

Continta

2017

13
560,00
7.280,00

—



Adhesiones por afio

Costo de cada adhesion
Total costos adhesiones
Ejecuciones por afio

Costo por cada ejecucion
Total costos ejecuciones
COSTOS TOTALES EN USD

Elaborado por: Autora

4.4.2.2.1.Fstado de Resultados

Consideramos los mismos puntos los escenariosi@eter veamos cOmo nos

10.140 20.280 30.420
30,00 30,00 30,00
304.200,@D8.400,00 912.600,00
152 456 1.014
200,00 200,00 200,00
30.420,00 91.260,00 202.800,00

341.900,00006.940,00 1.122.680,00

gueda el estado de resultados proyectado de Idss3 a

Tabla 21

Estado de Resultados Proyectado 2015-2017 (escqresimista)

VENTAS
(-) COSTO DE VENTAS
MARGEN BRUTO
(-) GASTOS DE OPERACION
(-) GASTOS ADMINISTRATIVOS
Gasto Sueldos
Arriendo y servicios basicos
Suministros de oficina
Suministros de limpieza
Gasto depreciacion
Gasto amortizacion
Seguros
GASTOS DE VENTAS
Gasto Publicidad

2015 2016 2017
618.800,00 1.379.300,0C 2.393.300,00
341.900,00 706.940,00 1.122.680,00
276.900,00 672.360,00 1.270.620,00

545.434,40 626.145,84 687.648,42
539.434,40 619.545,84 680.388,42
435.914,40 506.785,84 557.464,42
72.000,00  79.200,00 87.120,00
12.000,00 13.200,00 14.520,00
3.600,00 3.960,00 4.356,00
9.120,00 9.120,00 9.120,00
2.000,00 2.000,00 2.000,00
4.800,00 5.280,00 5.808,00
6.000,00 6.600,00 7.260,00
6.000,00 6.600,00 7.260,00
Continda

—)
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(=) Utilidad en operaciones (268.534,40) 46.214,16 582.971,58
(+) Otros Ingresos - - -
(-) Otros egresos 3.077,23 2.051,49 1.025,74
Gastos financieros 3.077,23 2.051,49 1.025,74
(=) Utilidad antes de impuestos y

participaciones (271.611,63) 44.162,67 581.945,83

Elaborado por: Autora

Al igual que en el escenario moderado, para estenaso resulta una utilidad

(aunque no representativa) a partir del 2016.

4.4.2.6Andlisis probabilistico

Utilizando la distribucion doble triangular betad{@ez, 2013) asignamos los

porcentajes probabilisticos a cada escenario:

= Optimista: (1/6) = 0.16%
= Moderado: (4/6) = 0.66%
= Pesimista: (1/6) = 0.16%

Esta distribucion indica que el caso mas probahledérado), sera el que tenga
mayores posibilidades de acontecer, dandole apeso mas importante que a los
otros dos, multiplicamos al presupuesto de ventsdg costos estas probabilidades
y tenemos el siguiente resultado:

Tabla 22

Estado de Resultados Ponderado del Proyecto

2015 2016 2017
Negocios estructurados por afio 15 15 15
Honorarios estructuracion 800,00 800,00 800,00
Total honorarios estructuracion 11.866,67 11.866,67 11.866,67
Adhesiones por afio 13290 26580 40110
Honorarios por cada adhesion 45,00 45,00 45,00

Continta -
—
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Total honorarios adhesiones 598.050,00 1.196.100,0C 1.804.950,00
Ejecuciones por afio 289 836 1420

Honorarios por cada ejecucion 1.000,00 1.000,00 1.000,00
Total honorarios ejecuciones 289.350,00836.050,00 1.420.200,00
VENTAS TOTALES EN USD 899.266,67 2.044.016,67 3.237.016,67
Negocios estructurados por afio 15 15 15

Costo estructuracion individual 560,00 560,00 560,00
Total costos estructuracion 8.306,67 8.306,67 8.306,67
Adhesiones por afio 13290 26580 40110
Costo de cada adhesion 30,00 30,00 30,00

Total costos adhesiones 398.700,00 797.400,00 1.203.300,00
Ejecuciones por afio 289 836 1420

Costo por cada ejecucion 200,00 200,00 200,00
Total costos ejecuciones 57.870,00167.210,00 284.040,00
COSTOS TOTALES EN USD 464.876,67 972.916,67 1.495.646,67
MARGEN BRUTO 434.390,00 1.071.100,00 1.741.370,00
(-) GASTOS DE OPERACION 545.434,40 626.145,84 687.648,42
(-) GASTOS ADMINISTRATIVOS 539.434,40 619.545,84 680.388,42
GASTOS DE VENTAS 6.000,00 6.600,00 7.260,00
(=) Utilidad en operaciones (111.044,40) 444.954,16 1.053.721,58
(-) Otros egresos 3.077,23 12.460,68 1.025,74
(=) Utilidad antes de impuestos y

participaciones (114.121,63) 432.493,48 1.052.695,83
(-) 15% Participacion trabajadores - (64.874,02) (157.904,37)
(=) Utilidad antes de impuestos (114.121,63)367.619,46  894.791,46
(-) 22% Impuesto a la renta - (80.876,28) (196.854,12)

(=)Utilidad Neta (114.121,63) 286.743,18 697.937,34

Elaborado por: Autora

Para el 2015 vamos a tener una pérdida, sin emiesgdilidades se ven desde
el 2016; con estas utilidades netas ponderada, syaeaborar el flujo de fondos

ponderado para obtener la base de la evaluaciandiera.



112

Tabla 23

Flujo de Fondos Ponderado del Proyecto

0 2015 2016 2017
(+)Utilidad Neta
(114.121,63) 286.743,18 697.937,34

(+)Recursos Que No Representan
Salidas De Efectivo 11.120,00 11.120,00 11.120,00

Depreciacion
9.120,00 9.120,00 9.120,00

Amortizacion
2.000,00 2.000,00 2.000,00

(=)Recursos Que Provienen Del
Giro Del Negocio (103.001,63) 297.863,18 709.057,34

(-)Pago Capital Préstamo 1
11.259,53 11.259,53 11.259,53

(-)Pago Capital Préstamo 2
- 114.261,16

(-)Nuevas Inversiones
(193.778,60)

(+)Credito Bancario
33.778,60 114.261,16

(+)Venta Activo

(+)Recuperacion Capital De
Trabajo -

(=)Flujo Neto De Fondos
(160.000,00) (0,00) 172.342,48 697.797,80

Elaborado: Autora

EL flujo ponderado del proyecto nos indica que r2015 tendremos un flujo
neto negativo de USD 114.261,16, motivo por el sadititaremos un préstamo por
esta cantidad, el crédito sera a un afio y la tasasq pagara sera del 9.11% que

corresponde a la tasa pasiva a octubre del 2015.

En base al préstamo solicitado, los interesesrsarsia los gastos financieros del
2016 y para el flujo de fondos de ese mismo afiest el capital, pues debemos

cancelarlo junto a los intereses.
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4.4.2.3Evaluacion Financiera

Segun (Thompson, 2009) “La evaluacion financiergguel proyecto desde la
perspectiva del objetivo de generar rentabilidadrciera y juzga el flujo de fondos
generado por el proyecto”.

Los métodos de evaluacion financiera mediante ledes vamos a evaluar

nuestro proyecto ponderado son:

= VAN (Valor Actual Neto)

» TIR (Tasa Interna de Retorno)

* R c/b (Relacion Costo Beneficio)

» P r/c (Periodo de Recuperacion de Capital con &l&mualizados)

Analicemos cada uno de los métodos, todos en base fujos netos de fondos

ponderados, calculados anteriormente:

4.4.2.3.1 Valor Actual Neto (VAN)

Conforme lo expuesto por (Diaz, 2015)El VAN “esvalor actual neto de los
Flujos de fondos de un proyecto, descontadosastade descuento i, que representa
el costo de oportunidad de utilizar los fondos ea alternativa y no en otra. Se
calcula mediante la suma de los flujos de cajapd®yecto descontados al periodo
0.”

La formula de este método es la siguiente:

t t
FCI_\In 6VAN = -1, +z FCI_\I”
n=0 (1+|)n n=1 (l+|)n

VAN =

Donde,

FCN: Flujo de Fondos neto
» |: Tasa de descuento
* |o: Inversion inicial del proyecto

»= n:tiempo de vida del proyecto
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El criterio de evaluacion del VAN es que si el VAN mayor a cero se acepta el
proyecto, si es menor a cero se lo rechaza yigiues a cero queda a discrecion del
investigador. Debido a que la inversion inicial gegsente proyecto se compone del
aporte de los accionistas y de un préstamo ennstéucion financiera, la tasa de

descuento que tomaremos sera la TMABnderada.

La tasa minima de rendimiento para el préstamoesponde al 9,11%
porcentaje al cual se obtuvo el crédito, mientras tp TMAR del accionista la

calculamos con la siguiente férmula:
TMAR = ((1 + riesgo pais) = (1 + Inflacic'm))

Veamos los datos y el célculo de la misma, en bhaseobtenido de la pagina

web del Banco Central del Ecuador:

Tabla 24
Datos y céalculo de la TMAR

Concepto Porcentaje
Tasa Riesgo Pais Octubre 20 14.94%
Tasa de inflacion anual 3.78%
TMAR 19.28%

Elaborado por: Autora

Tabla 25
TMAR ponderada

Aporte usD % TMAR Ponderada
Accionistas 160.000,00 83% 19,28% 15,92%
Inversionista 33.778,60 17% 9,11% 1,59%
Total Inversion 193.778,60 100% 17,51%

Elaborado por: Autora

6Tasa Minima Atractiva de Rendimiento
"Tasa activa vigente 2015
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Con una tasa de descuento del 17.51%, con unasidmenicial neta de USD
160.000,00 y para un periodo de 3 afios, tenemos:

VAN = —160.000,00 + 124.805,70 + 430.024,02
VAN = USD 394.829,71

Una vez que se recuper6 la inversion inicial netaroyecto deja una utilidad de
USD 394.829,71; por ende, mediante este métodacesgta el proyecto pues resulta

econdmicamente viable.

4.4.2.3.2 Tasa Interna de Retorno (TIR)

Segun (Diaz, 2015), “la tasa interna de retornacgeella tasa de descuento que
convierte el VAN en cero. Esta tasa representaritabilidad media del proyecto.
Su criterio de decision requiere compararla cooosto de oportunidad del capital,
es decir, permite la comparacion de la rentabilidadproyecto versus la tasa de
descuento”, entonces el criterio de evaluacion sle método es que si la TIR es
mayor a la tasa de descuento con la que se cadtWAN el proyecto se debe

aceptar, de lo contrario no.

La formula a aplicar es la siguiente:

VAN=-1+FNE {—(l +i) _l}
i1+7)

Donde,

VAN: Valor actual neto
= |: Tasa de descuento

»= n:tiempo de vida del proyecto

FNE: flujo neto de fondos

= | Inversion del proyecto
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La TIR para el proyecto es del 85.24%, es decipreyecto nos genera una
rentabilidad del 85.24%, y debido a que esta tasaagor en un 67.73% a la tasa de

descuento utilizada para calcular el VAN, se aceppaoyecto.

4.4.2.3.3 Relacién costo beneficio (R c/b)
“Calculamos la relacion costo beneficio para sahemto se recibira por cada
dolar invertido” (Garcia, 2013).

Utilizamos para ello la siguiente formula:

R c 1 Valor presente de los flujos netos de fondos
b Inversién neta
c 554.829,71

b~ 160.000,00 >

Llevando a cabo este proyecto, se va a recibir B8 por cada ddlar invertido.

4.4.2.3.4 Periodo de Recuperacion de Capital con Flujos Actliaados (P r/c)

Segun (Lara, 2012, pag. 25) el periodo de recuperate la inversion es “el
tiempo en que se recupera el capital invertidolggrayecto”. Para ello, veamos a
continuacion el flujo neto de fondos actualizadasarada afio:

Tabla 26

Flujo neto de fondos actualizados

ARos Flujo neto de fondos actualizado  Flujos acahos
2015 - -

2016 124.805,70 124.805,70
2017 430.024,02 554.829,71

Elaborado por: Autora

Calculando la proporcionalidad, para recuperar nizerision inicial de este
proyecto se necesita 2 afios y 1mes.
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Debido a que la evaluacion financiera de este ptoyen todos sus métodos nos
arrojoé resultados favorables, lo incorporaremosrdette los resultados de Fideval
S.A.

4.4.3 Incorporacion del producto en resultados proyectade de Fideval

Los rubros del estado de resultados ponderado o®feqto que no se
incorporaran en los resultados de Fideval han sido:
» Gasto Sueldos
» Arriendo y servicios basicos
= Suministros de limpieza
» Gasto depreciacion
» Gasto amortizacion
=  Seguros
= Gastos financieros

Los gastos sefalados no se incorporan, pues lacest de gastos actual de
Fideval ya cubre estos rubros, pues recordemogagemmpresa tiene una estructura
fisica, de personal y econdmica dispuesta paradatean producto sustituto al

fideicomiso de garantia automotriz que dejo deifurar en mayo del 2014.

Por ende, ademas de los ingresos y costos direataragibuibles al producto,
incorporaremos dentro de los gastos administratieogasto suministros de oficina

y dentro del gasto de ventas el gasto publicidad.

Veamos entonces cOmo nos queda el estado de desufieoyectado de Fideval
S.A. con el producto incorporado para los afios 20056 y 2017, asi analizaremos
si nuestra hipotesis inicial se cumple o no y potanto, el proyecto es finalmente
viable para reestablecer esas afectaciones ecaanue tuvo la empresa de caso de

estudio.
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4.4.3.1Estado de Resultados Fideval proyectado final S.2015-2017

Tabla 27
Estado de Resultados Fideval proyectado final 3045-2017

LINEA DE NEGOCIO ESTIMADO
2015
Total Ingresos 6.156.465,53
Negocios Fiduciarios Base Anterior  3.410.484,25
Negocios Fiduciarios Nuevos 603.782,52
Fondos de inversiéon Base Anterior 701.464,58
Fondos de inversion Nuevos 130.414,67
Fideicomiso de Garantia Automotriz
Base Anterior 318.112,00
Fideicomiso de Garantia Automotriz
Nuevos =
Encargo Fiduciario Base Anterior
Encargo Fiduciario nuevo 899.266,67
Guayaquil 92.940,83
(-) Gastos (6.717.496,66)

Gasto personal (3.669.304,00)
(547.861,33)
(1.536.599,33)
(471.792,00)
(172.640,00)
(185.960,00)
(101.988,00)
(25.352,00)
(6.000,00)

(561.031,14)

Gastos administrativos

Gastos operativos

Gastos asesorias

Gastos depreciacion

Gastos Financieros

Gasto Impuestos y contribuciones
Gasto suscripciones y membresias
Gasto de ventas

Resultado

Elaborado por: Autora

ESTIMADO
2016

7.185.787,4C
3.546.903,62
627.933,82
729.523,17
135.631,26

1.129.650,00
914.366,67
101.778,87
(6.915.605,67)
(3.485.838,80)
(522.268,27)
(1.991.053,20)
(448.202,40)
(164.008,00)
(176.662,00)
(96.888,60)
(24.084,40)
(6.600,00)
270.181,74

ESTIMADO
2017

8.635.425,48
3.720.701,90
658.702,58
765.269,80
142.277,19

2.269.500,00
967.516,67
111.457,34
(7.129.651,22)
(3.311.546,86)
(498.134,85)
(2.462.876,37)
(425.792,28)
(155.807,60)
(167.828,90)
(92.044,17)
(22.880,18)
7.260,00
1.505.774,26
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Comparemos los resultados de Fideval, sin y c@raglucto incorporado, para
los 3 afos:

4.4.3.2Comparacion de resultados Fideval S.A. con y sin ptoducto

Tabla 28
Comparacion de resultados Fideval S.A. con y spraducto

Concepto 2015 2016 2017

Resultado sin el productc (977.421,14) (781.118,26) (228.335,74)
Resultado con el producto  (561.031,14) 270.181,745051774,26
Diferencia 416.390,00 1.051.300,00 1.734.110,00

Elaborado por: Autora

Para concluir el capitulo y el presente trabajo, leoincorporacion del encargo
fiduciario dentro de la cartera de productos devatlS.A., para el 2015 disminuiria
la pérdida en USD 416.390,00; mientras que pa0&6 y para el 2017 se aporta
con una utilidad de USD 1°051.300,00 y USD 1°73d,0Q respectivamente,
comprobamos asi la hipétesis planteada en el poaptulo, pues el nuevo producto
financieroSl es atractivo al mercado de las Fiduciarias dentalera que constituye
una fuente significativa de ingresos ante la elauion del fideicomiso de garantia

automotriz.
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CAPITULO V

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1Conclusiones

Debido a los ingresos que genera, el sector aut@matcional es uno de los mas
importantes dentro de la economia, pues involuoa aadena de actividades,
tanto de manera indirecta como directa y se coalezan a nivel pais mas de
120.000 unidades por afio. La figura fiduciaria @leda de la legislacion
ecuatoriana en mayo del 2014, constituia hastallagéecha, uno de los
mecanismos mas seguros que utilizaban las institasi financieras y
concesionarios de vehiculos que otorgaban crédiatd para la adquisicion de
estos vehiculos, para asegurar el retorno de lgssflentregados. Si las
Fiduciarias presentan a este mercado el encargoidigb como una alternativa
de solucidén, recuperarian a sus clientes perdidas gtros casos, no perderian a
aquellos que muy pronto los dejarian.

El negocio fiduciario ha ido evolucionando en ercaelo ecuatoriano, pues logra
una opcion practica para el desarrollo de variasp@sitos personales como
empresariales, y su aplicacion se puede proveactendades diversas. Entre los
diferentes tipos de negocios fiduciarios, el fideiiso de garantia automotriz,
ademas de facilitar el proceso inicial de ventaéglito de vehiculos, otorgaba a
la Fiduciaria la potestad de representar al fideiso para que en caso de
incumplimiento por parte del comprador, la garardéa ejecute de manera
inmediata, devolviendo de esta manera al bengdficiat saldo de la operacion
garantizada.

Del andlisis realizado a la empresa Fideval S.Mmaoaso particular de estudio,
se determind que de su negocio en conjunto, elicbdeso de garantia
automotriz representaba alrededor del 40% de guesos totales. Es entonces,
gue desde junio del 2014 los ingresos de la Fidaciae disminuyeron

sustancialmente, acarreando a la empresa a preseupancipalmente por
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cubrir sus egresos y parando de esta manera simiEeim econdmico-
financiero.

» Las figuras legales de garantia, sustitutas alciitkeiso de garantia automotriz
son conocidas como prenda y reserva de dominicgraivargo, su naturaleza en
ambos casos, indica que si hubiese incumplimieotoparte del comprador,
existe un proceso judicial a seguir, demorandostie manera la ejecucion de la
garantia, como derecho de quien otorga el crégitmias al cual fue posible en
un inicio la compra del vehiculo.

= Dentro de nuestro marco legal, las Fiduciariaseren otra alternativa que optar
por el encargo fiduciario (aunque sea mas costosse ydeban establecer
honorarios mas bajos que los del fideicomiso dergea automotriz), como
opcion a ofrecer al mercado que les posibilite sggarticipando en el mismo
mercado.

= En base a la evaluacién financiera realizada, tserrdmdé que el encargo
fiduciario es un proyecto viable, pues ofrece unNvAe USD 394.829,71,
genera una rentabilidad superior a la tasa de degzen un 67.73% y por cada
dolar invertido por los accionistas se recibird USDr7.

= De las proyecciones realizadas en Fideval S.Aluimel encargo fiduciario
dentro de la cartera de productos generaria umairdision de pérdida para el
primer aflo de proyeccion y una utilidad para lagdos; tomando en cuenta
qgue el escenario sin el producto nos reflejabaigéren todos los afios. Es asi
que el encargo fiduciario efectivamente puede régrap los ingresos que las
Fiduciarias dejaron de percibir por la eliminacidel fideicomiso de garantia

automotriz.

5.2Recomendaciones

= Difundir la idea del encargo fiduciario como ali#ima de solucion frente a la
eliminacion del fideicomiso de garantia automotpara que las Fiduciarias
puedan seguir formando parte de la cadena de nteqeedse genera al momento

de vender un vehiculo mediante financiamiento.
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Impulsar a los Concesionarios de Vehiculos y arastuciones Financieras a
ofertar el crédito automotriz mediante la figurd éecargo fiduciario, pues de
esta manera, no tendran que conformar una unigsetieizada en realizar las
gestiones administrativas, legales y operativasopudleva el crédito, desde su
otorgamiento hasta la extincion de la obligacion.

Incentivar a Fideval S.A. para que ademas de gaskresfuerzos en reducir
costos, utilizando el encargo fiduciario, realiceaunayor gestion comercial y
pueda asi, lograr un crecimiento sostenible de/sntas tanto en Quito, como en
sus sucursales de Guayaquil y Ambato.

Desarrollar procesos que optimicen la ejecucionladgarantia dentro de la
prenda como dentro de la reserva de dominio, ea dasincumplimiento por

parte del comprador, realizando ademas un seguimaortuno y eficaz a la

autoridad competente, para cada caso.
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