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RESUMEN EJECUTIVO

El objetivo primordial de realizar la presente tesis, es Titularizar la Cartera de Consumo de
la Compania “Emisora y Administradora de Tarjetas de Crédito”, la misma que tiene COMO
titulo: “ESTRUCTURACION DE UN FIDEICOMISO PARA LA EMISION DE
TITULOS VALORES CON RESPALDO DE LA CARTERA DE CONSUMO DE UNA
ADMINISTRADORA DE TARJETAS DE CREDITO”.

Uno de los sectores mas dinamicos de la economia nacional, es el de las tarjetas de crédito,
de acuerdo a la clasificacion de Cuentas Nacionales del Banco Central, el movimiento de

las tarjetas de crédito se encasilla en la actividad econdmica “Intermediacion Financiera”.

La dolarizacién ha cambiado el comportamiento de los ecuatorianos, ya que tras ocho afios
de vigencia del sistema de dolarizacion, la estabilidad que genera la presencia del dolar ha
permitido que el endeudamiento pueda darse de manera mas adecuada, con la posibilidad
de que los tarjetahabientes utilicen la totalidad de sus cupos, en cuyo caso se podria
presentar un problema relativo a la solvencia de la entidad, pues el patrimonio técnico no le
permitiria legalmente realizar todas estas transacciones, sin embargo, las tarjetas de credito
muestran que el uso de los cupos oscila entre el 35% y 40% como promedio maximo,
promedios en los que las administradoras de tarjetas de crédito se han mantenido, pero a
pesar de ello este comportamiento no es suficiente para garantizar la vision a futuro de la

institucion.

La titularizacion nace como fuente de financiamiento con la Ley de Mercado de Valores en
1994, en donde el mercado financiero tiene varias formas de realizar este mecanismo
financiero, las mas utilizadas en los Gltimos dos afios, estan relacionadas con la cartera de
créditos de consumo, vehiculos e hipotecaria. La emision de titulos valores es un proceso
de cultura y conocimiento para poder explotar las herramientas financieras, pero una de las
barreras de la titularizacion es la falta de fiduciarias con la capacidad y la calificacion para
titularizar, pues no cualquier empresa o institucion pude titularizar la cartera y flujos, ya
que deben contar con los procesos operativos, tecnolégicos y con una administracion

adecuada de la cartera y de flujos.

XVi



En la actualidad, la constante demanda de créditos en el mercado obliga a las
administradoras de tarjetas de crédito a seguir elaborando estrategias para financiarse a
plazos mas largos, es por ello que existe la tendencia de utilizar flujos futuros de tarjetas de
crédito que servira para pagar el crédito otorgado, como respaldo para cancelar sus
obligaciones. Estas nuevas alternativas que tienen las entidades financieras para conseguir
fondos a largo plazo, bajo la figura de emisién de titulos valores se empieza a multiplicar

en el mercado financiero.

Por lo cual, es necesario realizar un intercambio de activos financieros, mediante la
estructuracion de un fideicomiso para la emision de titulos valores de la cartera de
consumo de la Compaiiia “Emisora y Administradora de Tarjetas de Crédito”, a través del
Mercado de Valores, y asi minimizar la incertidumbre e incrementar el financiamiento de

la institucion, y de ésta manera poder solventar los requerimientos de los tarjetahabientes.

Con el analisis anterior, ésta Tesis se compone de Seis Capitulos, los mismos que son

detallados a continuacion:

En el Primer Capitulo se estudiard a la Compaiiia “Emisora y Administradora de Tarjetas
de Crédito”, como: su actividad principal, la representacion de las tarjetas de crédito, su
segmentacion de mercado y sus servicios e inversiones que brinda a sus clientes. Como

también se analizard la base legal, la resefia historica y los organigramas de la Institucion.

En el Segundo Capitulo, se dara a conocer la justificacion del motivo de realizar la
“Estructuracion de un Fideicomiso para la Emision de Titulos Valores con respaldo de la
Cartera de Consumo de la Compaiiia “Emisora y Administradora de Tarjetas de Crédito”, a
través del analisis del Diagrama Causa — Efecto. Se analizara el Entorno Externo que esta
conformado por el Macro y Micro Ambiente, como también el Entorno Interno de la

Institucion.

En el Tercer Capitulo, se planteard el Direccionamiento Estratégico de la Compafiia

“Emisora y Administradora de Tarjetas de Crédito” y el desarrollo del Mapa Estratégico.
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En el Cuarto Capitulo, se realizard el analisis de la Situacion Econdémica — Financiera de la
Compafiia, a través de la elaboracion de los analisis verticales y horizontales de los Estados
Financieros (Balance General y Estado de Pérdidas y Ganancias). Como también se realiza
la elaboracion de los Indicadores Financieros y otros analisis que permiten evaluar la

situacion econdmica y financiera de la Institucion.

En el Quinto Capitulo, se estructurara la Titularizacion de la Cartera de Consumo de la
Compaiiia “Emisora y Administradora de Tarjetas de Crédito”, en donde se planteara la
Seleccién de la Muestra, el Prospecto de Oferta Publica, la Informacién General sobre el
Fideicomiso Tercera Titularizacion — “Emisora y Administradora” / Cartera de Consumo,
las Caracteristicas de la Emision, la Proyeccion de los Flujos Futuros, la Constitucion de
los Mecanismos de Garantia y el Informe de Calificacion de Riesgo emitido por la
Calificadora ECUABILITY S.A.

En el Sexto y ultimo Capitulo, se dara a conocer las Conclusiones y Recomendaciones que

se obtuvo mediante el desarrollo de la presente Tesis.

Martha L. Altamirano Defas
Autora
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