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Fondos Colectivos:
un Producto en
Tendencia en el
Mercado de Valores
Ecuatoriano

Por Juan Xavier Munoz

CONTEXTO

Un fondo colectivo es un vehiculo de inversion en el
cual un grupo de inversionistas combina sus
recursos para formar un fondo comun. Este fondo es
manejado por una administradora de fondos, que
toma decisiones de inversion en nombre de los
inversionistas de acuerdo con los objetivos de
inversion (reglamento interno y reglamento de
inversiones), establecidos para el fondo.

Pueden ser fondos de renta fija, fondos de renta
variable, o fondos mixtos. Los inversionistas pueden
comprar participaciones en estos fondos, por medio
de las casas de valores. Estos fondos proporcionan
a los inversionistas la oportunidad de diversificar sus
inversiones, acceder a gestores de inversiones
profesionales y beneficiarse de economias de escala
en costos de transaccion y administrativos.

FONDOS
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Evolucion financiera
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La distribucién del mercado de valores ecuatoriano es 99,9%
renta fija y 0,1% renta variable. Ese 99,9% lo conforman
Certificados de Depdsito, Notas de Crédito del SRI, Bonos del
Estado, Papeles Comerciales, Emision de Obligaciones,
Facturas Comerciales Negociables, etc, etc. Y ese 0,1% de
renta variable se distribuye en Acciones, Valores de
Participacion (VTPs) y Fondos Colectivos. Este ultimo, es un
producto de inversion relativamente nuevo o mejor dicho “no
explotado” en el pais. Tiene caracteristicas Unicas y
potestades que ningun otro producto financiero en el
mercado se le puede comparar. Para empezar es un producto
que lo emite (o crea) una Administradora de Fondos, PERO
este debe de ser estructurado y comercializado por una casa
de valores. Es un producto de renta variable pero con
vencimiento.

A mi me gusta compararlo con un Exchange-Traded Fund o
ETF, que son fondos administrados que listan en bolsa de
Estados Unidos. Los ETFs son vehiculos financieros de renta
variable compuestos por varios activos. Estos, generalmente
siguen el rendimiento de un indice, sector, commodity u otros
activos. Los ETFs permiten a los inversionistas comprar y
vender participaciones de una cartera diversificada de
activos de forma facil y flexible durante el horario de
mercado. En la bolsa americana encuentras un rango de ETFs
muy amplio, por ejemplo, ETFs de “bonos corporativos de
mercados emergentes” o de “acciones de empresas del
sector tecnologia” o de “acciones de empresas que se
dedican a la construccion” o un ETF que sigue al “indice del
S&P 500" y asi un sin fin de categorias y caracteristicas.

Ahora, conversemos un poco de lo que puedes encontrar aca
en el Ecuador.

:Qué son los Fondos Colectivos?

Un fondo colectivo de inversion agrupa los recursos de varios
inversionistas para formar un fondo comun, administrado por
una empresa gestora (administradora de fondos) que toma
decisiones de inversion en nombre de los inversionistas.
Estos fondos pueden ser de renta fija, renta variable o mixtos
y se compran a través de casas de valores. Algunas de sus
ventajas sobre otras opciones de inversiones es que
proporcionan diversificacién, acceso a gestores profesionales
y economias de escala en costos de transacciéon y
administraciéon. En Ecuador, estan regulados por la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

El Rol de las Administradoras de Fondos

Las Administradoras de Fondos, aprobadas por la
Superintendencia de Compaifilas, manejan patrimonios a
través de fondos de inversion privados. Segun el articulo 97
de la Ley de Mercado de Valores, pueden:

¢ Administrar fondos de inversion

¢ Administrar negocios fiduciarios

e Actuar como emisores en procesos de titularizacion
* Representar fondos internacionales de inversion
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Dentro de los productos que la administradora de fondos
puede ofrecer/crear para sus clientes se encuentran los
Fondos Colectivos. La principal diferencia con los fondos
administrados privados, es que los fondos colectivos son
estructurados por un tercero, estos se negocian en la Bolsa
de Valores (por medio de las casas de valores) y tienen como
caracteristica principal ser de renta variable.

Ejemplos de Fondos Colectivos

Hay 13 Administradoras de Fondos en el pais, pero solo 4 han
decidido (por el momento) salir al mercado con un fondo
colectivo. Estas son las administradoras y los fondos
colectivos que estan inscritos en el catastro publico del
mercado de valores. La informacion de cada fondo fue
sacada de cada uno de sus prospectos de oferta publica.

v FONDOS

¢ Vanguardia Versatil (Enero 2024): Inversion en renta fija
y variable, tanto nacional como internacional.

Plazo: 5 afios

Monto: $3,000,000

Calificacion de Riesgo: AAA
Rentabilidad Esperada: 11% - 16% promedio anual
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* Fibra ECUO1 (Mayo 2019): Invierte en bienes inmuebles
para arrendamiento.

Plazo: 10 afios

Monto: $1,860,000

Calificacion de Riesgo: AAA

Rentabilidad Esperada: 14,6% - 20,69% TIR
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* Bienes Raices UIO 02 (Enero 2023): Compra de
inmuebles para arriendo y venta.
o Plazo: 6 afios

Monto: $21,860,000

Calificacion de Riesgo: AAA

Rentabilidad Esperada: 8,7% - 10,2% TIR
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¢ REIT 03 (Noviembre 2023): Inversidon en inmuebles para
arrendamiento.
o Plazo: 10 afos

Monto: $11,770,000

Calificacion de Riesgo: AAA

Rentabilidad Esperada: 8,4% TIR
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¢ Inmobiliaria Nobis 1 (Septiembre 2019): Inversion en
bienes raices y acciones de compafiias inmobiliarias.
o Plazo: 25 afos

Monto: $50,000,000

Calificacion de Riesgo: AAA

Rentabilidad Esperada: 10,3% TIR
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e Agroexportador AGSCALE (Marzo 2024): Inversion en
proyectos agroexportadores.
o Plazo: 25 afios

Monto: $60,000,000

Calificacion de Riesgo: AAA-

Rentabilidad Esperada: 16% TIR
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Fondo Spotlight: Vanguardia Versatil

Caracteristicas

Es un fondo de renta fija y variable con plazo definido, que
tiene como objetivo invertir los recursos de dinero de los
inversionistas en valores de renta fija y de renta variable
tanto en el mercado bursatil nacional como en el mercado
internacional, asi como también en bienes raices ubicados en
el territorio nacional, en acciones de compafiias que
desarrollen proyectos productivos especificos tanto en
territorio nacional como internacional y en empresas de
capital privado extranjero (startups).

Distribucion de Inversiones

Este fondo ha creado una proyeccidn inicial, pero no se limita
a esta. Es decir, los rangos de inversion por producto no son
fijos, estos pueden variar (en beneficio del fondo y sus
inversionistas) durante el periodo de vigencia del mismo (5
afios). La distribucidn original seria de esta manera:

= BIENES RAICES ECUATORIANOS

= RENTA FIJA ECUATORIANA

* RENTA VARIABLE ECUATORIANA
RENTA VARIABLE EXTRANJERA

= CAPITAL PRIVADO EXTRANJERO

Rentabilidad

Este fondo repartird dividendos anualmente, no obstante, el
beneficio mayor se dara al final del afio 5 cuando se liquiden
todas las inversiones del fondo.

Escenario Moderado: 12% anual promedio.
Escenario Optimista: 16% anual promedio.

Mencionamos la palabra promedio, debido a que en la
operatividad del fondo, se reparten como dividendos anuales
los resultados de las inversiones en renta fija y renta variable
ecuatoriana, que equivalen al 40% del fondo. El beneficio
mayor (y propdsito del fondo) se da en el afio 5 cuando se
liquidan todos los activos del fondo (unos han estado ganando
plusvalia y otros apreciacion de capital en bolsa EEUU). Este
resultado del afio 5 es el que hace que la rentabilidad anual
para los accionistas sea entre el 12% y el 16% anual promedio.

Les dejo un link al Prospecto de Oferta Publica donde podréan
encontrar mayor detalles sobre la estructuraciéon del fondo
colectivo.
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Simulacion de Inversion

Escenario Moderado

Inversion Afio 1 Afio 2 Ao 3 Ao 4 Afo 5

-$10.000 $656 $702 $702 $702 $13.318

Escenario Optimista

Inversion Ao 1 Aiio 2 Ao 3 Ao 4 Ao 5

-$10.000 $908 $966 $966 $966 $14.614

Preguntas Frecuentes sobre Fondos Colectivos

¢Donde puedo comprar Fondos Colectivos?
Las cuotas de los fondos colectivos las puedes adquirir por
medio de cualquier casa de valores del pais.

¢Quiénes pueden comprar fondos colectivos?
Toda persona natural o juridica interesado en invertir.

¢Qué beneficios tributarios obtienen los inversionistas de
los fondos colectivos?

Para las personas juridicas, todo dividendo que reciban del
fondo estara exento de impuesto a la renta.

¢Por qué escogeria un fondo colectivo en lugar de un fondo
privado?
Mayor rentabilidad y apreciacién de capital en el largo plazo.

Los fondos colectivos han llegado para quedarse. Con estos
vehiculos de inversion se pueden lograr cosas
trascendentales para el mercado de valores y hacerlo
conocido y atractivo para todo tipo de inversionista.

Por ejemplo, crear fondos especializados para invertir en
startups locales o internacionales por medio de un producto
listado en bolsa. Asi como también fondos especializados en
criptoactivos, acciones de empresas listadas en todas las
bolsas del mundo, compra de futuros, etc. El cielo (la ley) es
el limite.
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