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Aclaraciones Previas




Que no es el fideicomiso?

« Un alquimista de los negocios.

« Una ventaja desde el punto de vista tributario.

« Una forma de liberar responsabilidades en un tercero.

PricewaterhouseCoopers




Que es el fideicomiso?

e Es un instrumento juridico soporte de un negocio econdémico.
« Canaliza los intereses de diferentes partes por su flexibilidad.
« Es un eficiente distribuidor de riesgos.

« Es un aliado de constructoras, desarrollistas, bancos y Estado.

« Es un vehiculo movilizador del crédito hipotecario.

« Es un poderoso argumento de venta.
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Como lo hicieron?




La vivienda en tiempos de crisis - Ecuador

El financiamiento al beneficiario final fue casi nulo.

Crédito a largo plazo inexistente.

Algunos proyectos tuvieron dificultades, varias personas fueron
perjudicadas.

Inversionistas o compradores perdieron confianza en algunos promotores o
constructores.

Tasas de interes elevadas 17% anual.

Aceleracion de pagos exigida por algunas instituciones financieras.

La falta de ventas, financiamiento y pago pusieron en apuros a varios
constructores y promotores.

Mercado secundario de hipotecas severamente afectado.
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Fideicomisos inmobiliarios en Ecuador

2000 2001 2002 Jun-03

— NUMERO —e— PATRIMONIO

(en miles de ddlares)
Fuente: Superintendencia de Compafiias del Ecuador
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La vivienda popular - Ecuador

En 1998 el Gobierno lanzo el Programa del sistema de Incentivos para
Vivienda (SIV), financiado por un crédito del BID.

El SIV consiste en otorgar un bono gratuito a compradores de vivienda
popular, para pagar parte del precio de la misma.

El valor del bono, el aporte personal del beneficiario y un crédito
hipotecario a largo plazo del S.F. completa el valor de la vivienda.

€ Los proyectos los construyen promotores privados y no el Estado.
€ Participacion del sector privado:

Financiamiento

Promocion y ventas

Disefio y Construccion

Manejo fiduciario
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Programas habitacionales en Honduras

AREA URBANA
Vivienda para la gente
Vivienda popular
Vivienda clase media II

AREA RURAL

Programa de vivienda minima rural “PVMR"

FUENTES DE FINANCIAMIENTO
Subsidio

Ahorro previo o propio

Financiamiento bancario
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Programas habitacionales en Honduras

Tipo de Financiamiento |Subsidio * Ingresos
previo MAaximos
requerido *

Vivienda para la gente

Vivienda popular

Clase media

Vivienda rural entre 20% y 75% [del 7% al 15%

* Porcentajes sobre el costo de la vivienda
** En moneda nacional reajustable
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El caso argentino

» Ley 24.441 de Financiamiento de la vivienda y la construccion. '

« Objetivo: Reactivar la economia a partir de la industria de la
construccion captando fondos del mercado secundario.

« Se crea la figura del fideicomiso.

« Se crean instrumentos alrededor de la figura: leasing, letras
hipotecarias, fondos comunes de inversion.
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Uruguay ya empezo?
Proyecto de Ley del 6 de Noviembre

e Introduccion de instrumentos financieros con el objetivo de
reducir imperfecciones del mercado hipotecario.

 Impulso a la creacion de mecanismos e instrumentos que
faciliten el fondeo de la actividad hipotecaria y el financiamiento
de la vivienda en el mercado de capitales

« Minimizar los costos de ejecucidon de garantias mediante un
regimen especial de ejecucion simplificada de créditos
hipotecarios en régimen de igualdad con el BHU.

« Se crea la ANV que podra asociarse con privados, constituir y
gestionar fideicomisos, mejorar la calidad de las garantias.
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Funcionamiento y Ventajas




Fundamentos basicos

El fiduciante y el fiduciario estan ligados por un aspecto obligacional y otro
real:

« el fiduciante celebra un contrato con obligaciones para el fiduciario y
derechos para el beneficiario (derechos de tipo personal)

« y trasmite la propiedad de un bien al fiduciario (derecho real) que ejerce el
dominio fiduciario.

En los demas negocios de confianza no hay transmision de la propiedad, ni
creacion de patrimonio separado que solo se da en el fideicomiso.
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Figuras intervinientes

FIDUCIANTE

Transmite la propiedad
fiduciaria de bienes
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Posee la propiedad fiduciaria
FIDUCIARIO de los bienes cedidos

FIDEICOMISO BENEFICIARIOS

Recibe el beneficio de la propiedad
Patrimonio de afectacion

FIDEICOMISARIO

Recibe el bien al finalizar el fideicomiso




Ventajas del fideicomiso en el sector construccion

- Crea una “campana protectora” que permite aislar los activos involucrados (embarg,
concursos o quiebras no lo afectan).

- Su versatilidad permite la adaptacion al negocio especifico que se pretende realizar.
- No tiene una unica aplicacion en el sector.

- Simplifica esquemas contractuales, bajan costos y ayudan a garantizar el cumplimiento del
cometido.

- Viabiliza la construccion sobre terreno ajeno.

- Viabiliza el leasing inmobiliario, especialmente utilizado en contrataciones con el Estado
(escuelas, ministerios, carceles, tribunales).

- Mejora la estructura de garantias.

- Otorga certeza para la provision y aplicacion de fondos.
- Alienta la venta de unidades en el pozo.

- Es una forma efectiva de acotar riesgos.

- Se adapta al tamafio de los emprendimientos (edificios, aeropuertos, obras de infraestructura,
etc).
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Como se aplican?




Cadena de valor del sector inmobiliario
y de la construccion

Preparacion
del negocio

« Compra del terreno.

* Busqueda de inversores.

« Estructura de asociacion.
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Ejecucion del
negocio

e Construccion del edificio.

e Financiamiento

« Loteo.

* Venta.
* Alquiler.
e Leasing.

« Adjudicacion.




Tipos de fideicomisos aplicables

Administracion

Preparacion Garantia
del negocio

Inversion

« Compra del terreno.

Ordinarios

* Busqueda de inversores.

- Estructura de asociacion. Financieros

Publicos

Inmobiliarios
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Fideicomisos y Sector de la construccion

e Inmobiliario

INVERSORES

Financiamiento Directo

Mercado de Valores

Fideicomisos de Inversion

Fideicomisos de
Administracion

Fideicomisos de
Garantias

Proyectos:
* Vivienda popular
* Clase media
» Clase alta
e Otros
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Tipos de fideicomisos aplicables
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Ejecucion del
negocio

e Construccion del edificio.

* Financiamiento

« Loteo.

Administracion
Garantia

Inversion




Tipos de fideicomisos aplicables

Administracion
Garantia

Inversion

* \Venta.

* Alquiler.
e Leasing.

« Adjudicacion.
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Los Fiduciarios que hacen?

 Es el depositario de la confianza: sus errores desprestigian la figura.
« Se debe evaluar su pericia, profesionalismo y prestigio.
« No sustituye al desarrollista pero incide en su prestigio.

- Constatan, a traves de terceros contratados, avances de obra y
desembolsan en consecuencia.

« Administran los fondos provenientes de préstamos, integraciones y ventas
anticipadas.

« Mantienen la propiedad fiduciaria del terreno y dinero para la construccion.

e Transfieren los inmuebles a los beneficiarios.
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Fiduciario: Endeudamiento
Constructora |

Construye con fondos
propios o de terceros

Fiduciante: .
Propietario Cede propiedad

del terreno Fiduciaria del
Terreno

Fideicomiso

» Vende a terceros
Recibe mt2 o unidades
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Ejemplo 2

Fiduciario
Profesional

Fiduciante:
Propietario
del terreno

Fideicomiso

Fiduciante:
Aporta $

Fiduciante:
Desarrollista

Reciben dinero,
Unidades, o mt2
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Contrata la constructora
Informa sobre avances
Desembolsa dinero

Afecta a prehorizontalidad
Contrata la comercializacion
Transfiere las unidades

» Vende a terceros




Aporta terreno y
Fiduciante: proyecto

Fiduciario
Profesional

Desarrollista

Cobra el remanente
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Fideicomiso

Contrata la constructora
Informa sobre avances
Afecta a prehorizontalidad
Contrata la comercializacion
Transfiere las unidades

Préstamo

Cobra en primer
término

» Vende a terceros
Otorga en
leasing
Arrienda
O cede los
créditos al
Banco




El tema fiscal

Ayyyyyyyyyyyiiii Dios Mio
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Conclusiones




Conclusiones

« La importancia de la figura en los negocios inmobiliarios reside en su
autoregulacion y versatilidad, permitiendo amparar diversos intereses en
juego.

« El desarrollista debe conocer los intereses de las partes, imaginar las
vicisitudes contractuales y llevarlas al contrato de fideicomiso.

- La complejidad que puede adquirir una operacion de fideicomisos y su
disefio requiere un conjunto de capacidades diversas como:

estructuracion de productos financieros,

manejo de aspectos legales, impositivos y regulatorios,
acceso a mercados de capitales y de financiamiento,
conocimientos técnicos especificos de negocios inmobiliarios,
profesionalismo y confiabilidad.
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Como podemos ayudarlo?




Como podemos ayudarlo

Estudio de Estructuracion Busqueda y Implementacién

factibilidad del inanciera, fiscal Seleccion de del proyecto,
Servicios

proyecto y juridica del inversores Fiduciarios
proyecto

Gestidn del proyecto

f FIDENTIAL

www.fidential.com.uy
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