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Resumen
Esta investigacion tiene como objetivo identificar los habitos y comportamientos de la poblacion
ecuatoriana respecto al uso de productos financieros, especialmente los fondos de inversion,
explorando sus elementos, estructura, caracteristicas, riesgos y rentabilidad. A través de
estadisticas detalladas sobre las preferencias y uso de servicios financieros, se obtiene una
vision integral del panorama de inversiéon y rentabilidad. Se enfatiza la importancia de buscar la
orientacion de asesores expertos para elegir fondos que se ajusten al perfil y necesidades del
cliente, maximizando el rendimiento con riesgos controlados. Los fondos de inversién se
presentan como instrumentos financieros que canalizan el ahorro hacia futuros beneficios. Este
estudio resalta su papel en atraer capital al mercado de valores, contribuyendo al
fortalecimiento econémico a niveles micro y macroecondmicos. En este contexto, se destaca la
imperiosa necesidad de fomentar la educacion financiera en la poblacién ecuatoriana. Mejorar
el conocimiento y la comprensién de los productos financieros entre los ciudadanos no solo
promovera una participacion mas informada en los mercados, sino que también empoderara a
los individuos para tomar decisiones financieras mas sélidas y estratégicas. Este enfoque
educativo se erige como un pilar esencial para el desarrollo econémico sostenible y la

prosperidad financiera a largo plazo en Ecuador.

Palabras clave: fondos de inversion, educacion financiera, rentabilidad



Abstract

This research aims to identify the habits and behaviors of the Ecuadorian population regarding
the use of financial products, especially investment funds, exploring their elements, structure,
characteristics, risks, and profitability. Through detailed statistics on preferences and the use of
financial services, a comprehensive view of the investment and profitability landscape is obtained.
The importance of seeking guidance from expert advisors to choose funds that align with the
client's profile and needs is emphasized, maximizing performance with controlled risks.

Investment funds are presented as financial instruments that channel savings towards future
benefits. This study highlights their role in attracting capital to the stock market, contributing to
economic strengthening at micro and macroeconomic levels. In this context, the urgent need to
promote financial education in the Ecuadorian population is underscored. Improving knowledge
and understanding of financial products among citizens will not only encourage more informed
participation in the markets but also empower individuals to make more sound and strategic
financial decisions. This educational approach stands as an essential pillar for sustainable

economic development and long-term financial prosperity in Ecuador.

Keywords: investment funds, financial education, profitability.



Introduccion

La presente investigacion tiene como objetivo realizar un analisis fundamental de los
conceptos, clasificacién, operacion y rendimiento proporcionado por los Fondos de Inversion
presentes en el mercado financiero ecuatoriano. Se resaltan los resultados obtenidos acerca de
los beneficios que estos fondos ofrecen para canalizar los recursos de los participantes,
permitiendo asi obtener rendimientos o beneficios después de un periodo predeterminado, lo
gue posibilita a los inversionistas alcanzar sus metas establecidas.

El ahorro desempefia un papel crucial en el progreso y crecimiento, tanto a nivel
microecondmico, al brindar seguridad financiera y fomentar el crecimiento personal de los
individuos, como a nivel macroecondmico, contribuyendo al desarrollo y la estabilidad
econdémica de un pais. Al considerar invertir, surgen preguntas comunes como: ¢ Cuanto y
cuando debo invertir?, ¢ Cudles son las inversiones adecuadas para mi?, ¢ Cual es el nivel de
riesgo asociado?

Tras examinar minuciosamente la informacion recopilada, que incluye estadisticas,
graficos explicativos, tendencias y rendimientos historicos de los fondos, asi como
evaluaciones de las ventajas, desventajas, riesgos y rentabilidades asociadas a los fondos de
inversién, se concluye que estos representan una de las principales alternativas para el ahorro
y la obtencion de rendimientos. Los fondos de inversidén se presentan como un instrumento
financiero que facilita la canalizacion del ahorro hacia un fondo particular, ajustandose a las
preferencias del inversionista, con la promesa de obtener beneficios o rendimientos al concluir
el plazo establecido.

Durante la elaboracion de este trabajo, se enfrentaron ciertas complicaciones al acceder
a la informacion, ya que en las paginas oficiales no esta consolidada y su ubicacion no resulta
sencilla. La metodologia utilizada en este analisis es de caracter descriptivo y se basa en la
recopilacion de informacion proveniente de fuentes bibliograficas y documentos oficiales. Se

han extraido antecedentes y datos estadisticos de esta informacién con el fin de realizar un



analisis tedrico. Se llevo a cabo una investigacién de enfoque cuantitativo para elaborar tablas
y gréficas informativas sobre estadisticas de los fondos de inversion en el mercado
ecuatoriano. Se emplearon fuentes documentales primarias y secundarias, asi como técnicas
de recoleccion de datos como la encuesta y el analisis documental.

La informacion se recopil6 de fuentes autorizadas como la Superintendencia de Bancos,
Bolsa de Valores de Quito y Guayaquil, y la Superintendencia de Valores y Seguros. Ademas,
se aplico la técnica de encuesta y aplicacion del muestreo por conveniencia procedimiento de
muestreo cuantitativo mediante el cual se seleccion6 una poblacién limitada de 339 usuarios
del sistema financiero ecuatoriano.

En el primer capitulo de la investigacion sobre Fondos de Inversion, se abordan las
definiciones y caracteristicas proporcionadas por diversos autores. Ademas, se contextualiza la
informacion historica y se ofrece detalles sobre los elementos, estructura, operacion, tipos de
inversiones, beneficios, rendimiento y riesgos asociados a los fondos de inversion.

Dentro del capitulo dos se encuentra la unidad de andlisis en al cual se detalla la
evolucion de los fondos y se presentan cuados, tablas y graficos con informacion estadisticas
sobre las Sociedades Administradoras de fondos y los rendimientos de los fondos de inversion
administrados para conocer el porcentaje de participacion dentro del mercado financiero.

En el capitulo Tres se detalla la metodologia utilizada asi también las técnicas, fuentes,
se realiza el analisis de los resultados, la discusion, conclusion y recomendaciones de la
investigacion realizada. La importancia del presente trabajo de investigacién es proporcionar
conocimiento acerca de los fondos de inversién, con el objetivo de promover un cambio de
mentalidad en el manejo del ahorro. Se destaca la importancia de comprender que la
acumulacion de dinero sin obtener rendimientos adicionales no es beneficioso. Se enfatiza la
necesidad de poner el dinero a trabajar para lograr la libertad financiera y alcanzar las metas

establecidas.



Capitulo uno

Fondos de Inversién

1.1. Definicién y caracteristicas

Existen diversas interpretaciones sobre el concepto de fondos de inversion, tal como
sefialan Gitman & Joehnk (2009). Segun ellos, una inversion se refiere a cualquier instrumento
donde se puedan destinar los ahorros con la expectativa de generar ingresos positivos y/o
incrementar su valor.

Las inversiones tienen atributos distintivos que incluyen recursos, riesgo, tiempo y
beneficios. Al asignar un capital financiero a lo largo de un periodo especifico, se involucra un
riesgo intrinseco con la finalidad de buscar rendimientos.

Segun Finect Academy (2020), desde una perspectiva financiera, un fondo de inversion
se presenta como un mecanismo ofrecido por instituciones financieras, ya sea un banco o entidad
independiente, con la finalidad de incrementar nuestros ahorros.

Invertir en fondos implica destinar el dinero a distintos activos, ajustandose al nivel de

riesgo que estamos dispuestos a asumir. Ademas, segun Gardey, Ana (2019), los fondos de
inversion se definen como instrumentos de ahorro, constituyendo un patrimonio conformado por
la contribuciéon de un grupo de personas que invierten su capital con el objetivo de obtener
rendimientos.
En sintesis, podemos caracterizar a los fondos de inversién como vehiculos mediante los cuales
se gestiona un patrimonio compartido, aportado por uno o varios individuos, ya sean estos
particulares o empresas, con el propdésito de invertir en productos financieros especificos con la
meta de obtener rendimientos.

Dado que el &mbito de las inversiones es extenso, es crucial recibir asesoramiento
adecuado para seleccionar el tipo de inversion que mejor se ajuste a nuestras necesidades y que

nos permita alcanzar los beneficios esperados. Esto implica tener en cuenta el riesgo asociado,



la liquidez requerida, el plazo y el rendimiento deseado, segun lo sefiala Fanelli, José Maria
(2010).
1.2. Contexto Historico

De acuerdo con investigaciones historicas, se registra la primera mencién de un fondo de
inversion en los Paises Bajos en el siglo XVII. En esa época, surgieron las "Administratie
kantooren" en Holanda, las cuales fungian como intermediarios entre las sociedades mercantiles
emisoras de titulos y los posibles suscriptores, como indica el Boletin del Banco Central de
Reserva de El Salvador en 2003.

Se tiene constancia de que el primer fondo de inversion surgié en 1868 en la ciudad de
Londres con el nombre de "Foreing and Colonial Government Trust". Este fondo ofrecia
rendimientos elevados sin riesgo alguno. Inicialmente, los inversionistas mostraban
escepticismo, pero eventualmente se cumplian las promesas de pago. Los estudios coinciden en
identificar a los "investment trust" britanicos, establecidos en la década de 1860, como las
primeras instituciones de inversion colectiva.

Robert Fleming, un escocés, desempefié un papel crucial en el impulso de este tipo de
instituciones financieras al fundar el Scottish-American Investment Trust en 1873. Ademas,
establecio otras cincuenta sociedades similares hasta poco antes de la Segunda Guerra Mundial.

Las adversas repercusiones de las crisis de los afos treinta en los ahorristas individuales
dentro del sistema financiero global condujeron a la implementacion de medidas regulatorias para
las instituciones de inversion. Estas medidas, como la Prevention of Fraud Act (1939) y la
Companies Act (1947) en Gran Bretafia, junto con la Security Exchange Act (1934) y otras, se
adoptaron con el propdsito de preservar los intereses de los participantes. Estas acciones
fortalecieron la inversion colectiva y facilitaron su expansion a nivel internacional.

En los afios siguientes, la evolucion de las instituciones de inversion colectiva

experimentd un crecimiento acorde con las condiciones de los mercados financieros. En



NUMEerosos casos, estas instituciones llegaron a desempefiar roles prominentes en el desarrollo

de entidades de inversion colectiva a nivel global, segun sefiala Malpica, A. (2007).

1.3. Elementos que intervienen en proceso de fondos de inversidn

Los fondos de inversion son establecidos por una entidad gestora que canaliza las
contribuciones hacia diversos activos financieros, como bonos, acciones, divisas, o bienes no
financieros como propiedades o materias primas. Estas inversiones siguen pautas predefinidas
y buscan obtener rendimientos de acuerdo con las condiciones del mercado, segun indica Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S. A. V. (2022). Estan sujetos a regulaciones que establecen limites
sobre cdmo la entidad gestora puede invertir el capital, con el proposito de garantizar un nivel
minimo de diversificacion, liquidez y transparencia.

Una configuracion financiera que consolida los fondos de mdltiples inversionistas con la
finalidad de realizar inversiones en una variedad de activos financieros, como acciones, bonos,
bienes raices, materias primas y otros instrumentos financieros. EI mecanismo de operacién de
un fondo de inversién se sustenta en diversos elementos fundamentales:

1.3.1. Inversionistas o participes

Los participes o inversionistas son aquellos individuos o entidades que contribuyen con
capital al fondo de inversion, pudiendo ser desde personas individuales y entidades financieras
hasta compafias y fondos de pensiones, entre otros.

Conforme a expuesto por la Comisién Nacional del Mercado de valores (2023), los
participes o inversionistas son aquellos individuos o entidades que realizan aportaciones de
capital a un fondo de inversion con el propdsito de obtener rendimientos o ganancias. Estos
pueden incluir personas individuales, instituciones financieras, compafiias, fondos de pensiones,
entre otros.

El porcentaje de propiedad del participe en el fondo se determina por la cantidad de dinero

aportada, lo que le confiere una serie de derechos especificos asociados con cada fraccion del



patrimonio del fondo. La participacion se encuentra registrada nominalmente a nombre del
participe y no es transferible en ningiin mercado de valores. Solo puede ser adquirida o vendida
a través de la sociedad gestora, la cual emite y reembolsa las participaciones.

Estas inversiones se destinan a diversos activos financieros y no financieros, como
acciones, bonos, letras, obligaciones e inmuebles, definiendo de esta manera el valor de las

participaciones, segun la Comisién Nacional del Mercado de valores (2023).

1.3.2. Gestora y/o Administradora de fondos

La entidad gestora asume la responsabilidad de reunir, administrar, dirigir y representar
el fondo, tomando decisiones clave sobre la inversién. Ejecuta todas las funciones de inversion
con el capital proporcionado por los ahorradores (participes), distribuyéndolo en diversos activos
financieros que conforman la cartera del fondo, como renta fija, renta variable, derivados y
depésitos bancarios. Su objetivo principal es maximizar los rendimientos y gestionar eficazmente
el riesgo asociado a la cartera de inversién, segun la informacién proporcionada por Inverco
(2022).

Los administradores de fondos cuentan con la preparacion necesaria para tomar
decisiones de inversion fundamentadas y manejar la cartera en consonancia con los objetivos
establecidos para el fondo. Esto abarca la realizacion de ajustes en la asignacion de activos, la
seleccién de inversiones y el monitoreo del rendimiento.

1.3.3. La entidad depositaria o custodia de valores

Al custodio le corresponde la responsabilidad de resguardar los valores y gestionar la
tesoreria de las operaciones del fondo, lo que incluye tanto valores como efectivo. Su funcién
principal es garantizar la seguridad de los participes y la transparencia del fondo, desempefiando
labores de supervisibn en esta actividad. Una vez constituidas la sociedad gestora y la
depositaria, se inicia el proceso de captacion de participes para que inviertan sus fondos en la

formacion del patrimonio del fondo. De esta manera, el fondo de inversion se compone de tres



elementos fundamentales: la sociedad gestora, la sociedad depositaria y los participes, segun lo
menciona la Administradora de Fondos y Fideicomisos, AAFFE (2022).
1.3.4. Cartera de activos

Los fondos de inversion gestionan una cartera que abarca una variedad de activos
financieros. La composicion de esta cartera puede fluctuar en funcién del tipo de fondo, tales
como fondos de renta variable (acciones), fondos de renta fija (bonos), fondos mixtos, fondos de
bienes raices, entre otros.

1.3.5. Bolsa de Valores

Las Bolsas de Valores son entidades civiles sin fines de lucro que operan bajo la
autorizaciéon y supervision de la Superintendencia de Compafiias. Su objetivo principal es
proporcionar a sus miembros los servicios y mecanismos necesarios para llevar a cabo la
negociacion de valores. En Ecuador, se encuentran dos bolsas de valores: la Bolsa de Valores
de Quito y la Bolsa de Valores de Guayaquil, segun Echeverri, Martin A. (2020).

1.3.6. Superintendencia de Valores

La Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros es un ente técnico con autonomia
administrativa y econémica encargado de supervisar y controlar aspectos como la organizacion,
actividades, funcionamiento, disolucion y liquidacion de las compafiias y otras entidades, segun
lo establecido por la ley.

También se le conoce como el ente regulador que fiscaliza a las sociedades
administradoras y a cada uno de los fondos, teniendo la facultad de solicitar toda la
documentacion, registros y datos generales sin restricciones, segun la informacion de la
Compafiia de Compafiias, Valores y Seguros (2023).

1.3.7. Valor liquidativo
Siguiendo la explicacion de (Mufioz, 1996), el valor liquidativo del fondo se refiere al valor

completo de los activos del fondo, descontando los pasivos, y luego se divide por la cantidad de
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participaciones en circulacion. Este calculo se realiza a diario y establece el precio por
participacion del fondo.
1.3.8. Diversificacion
El principal beneficio de realizar inversiones en un fondo radica en la diversificacion. Al
consolidar los recursos de diversos inversionistas, el fondo tiene la capacidad de adquirir una
cartera diversa de activos, lo que conlleva a una disminucién del riesgo en comparacion con la
inversion en activos individuales, segun lo sefalado por (Mufioz, 1996)
1.3.9. Costos y comisiones
Los fondos de inversién pueden implicar costos y tarifas que los inversores deben
considerar. Estos costos abarcan gastos de gestidén, comisiones por entrada y salida, asi como
otros gastos relacionados con la administracién del fondo, de acuerdo con la explicacién de
Villanueva, Carlos (2023).
1.3.10. Rendimiento
La rentabilidad de un fondo de inversion se manifiesta en la variacion del valor de las
participaciones a lo largo del tiempo. Los inversores tienen la oportunidad de obtener ganancias
mediante la apreciacion de activos y/o los ingresos generados por la cartera, como dividendos e
intereses, de acuerdo con la informacién proporcionada por Rodriguez, Antonio J. (2004).

Figura 1

Elementos que intervienen en fondos de inversion
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Nota. Adaptado de Bolsa de valores del Salvador (2016)
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1.4. Estructura del proceso de inversion

Siguiendo la perspectiva de Gitman & Joehnk (2009) en el proceso de inversion intervienen
los proveedores, que son aquellos que disponen de recursos adicionales, y los demandantes,
gue son aquellos que requieren fondos y con frecuencia establecen conexiones a través de una
institucion financiera o un mercado de valores.

Siendo las instituciones financieras las entidades a través de las cuales se direccionan
los ahorros de individuos, empresas o gobiernos con el proposito de distribuirlos en forma de
préstamos o inversiones. Algunas de estas instituciones incluyen bancos, sociedades de ahorro
y préstamo, bancos de ahorro, cooperativas de crédito, compafiias aseguradoras y fondos de
pensiones.

Segun la perspectiva de Gordon J. Alexander et al. (2003), en el contexto de la inversion,
se identifican tres componentes esenciales: los valores, también llamados inversiones o activos
financieros, el mercado de valores y los intermediarios financieros, que incluyen instituciones
financieras.

Figura 2

Funcionamientos fondos de inversiéon
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Nota. Adaptado de Inverco (2022)
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1.4.1. Caracteristicas del Mercado de valores

En el ambito del mercado de valores, se llevan a cabo transacciones financieras de los
recursos proporcionados por proveedores y demandantes hacia actividades productivas
mediante la negociacion de valores. Estos valores abarcan los mercados de acciones, bonos y
opciones, que pueden tener una perspectiva a corto plazo (dinero) o a largo plazo (capital). La
determinacion del precio del instrumento de inversién, o precio de mercado, se logra mediante el
equilibrio entre la oferta y la demanda, tal como lo indica la explicacién de Gitman & Joehnk (2009)

Tabla- 1

Caracteristicas del Mercados de dinero y capital

BANCA COMERCIAL

(ENTIDADES BANCARIAS)

INSTRUMENTOS A CORTO PLAZO

(Mercado de dinero)

MERCADO DE VALORES

INSTRUMENTOS A LARGO PLAZO

(Mercado de capital)

Plazo

3 meses alafio

Vencimientos mayores a un afio

Clasificaciéon de mercado

Mercado Primario

Mercado secundario: Transacciones Acciones,

bonos, fondos de inversion, opciones y futuros.

Tasa de interés establecida (cuentas de

Rentabilidad de fondo // porcentaje de

ahorro) variacion del valor liquidativo entre la
Rentabilidad 3 o
Interés sobre base de descuento (letras fecha de suscripcion y la fecha de
del tesoro) reembolso
Caracteristicas de riesgo Bajo Riesgo Alto Riesgo

Segmentos de negociacién

Cuentas de Ahorro

Depésitos a plazo fijo

Bolsa de valores
Mercado Nasdaq

Mercado Extrabursatil OTC

Ventajas

Alta liquidez

Bajo Riego

Pocas barreras de entrada

Diversificaciéon de inversiones
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Varia segln la inflacion y tasa de Delegacion la gestion de inversion

interés del mercado No se tiene autoridad en la toma de
Desventajas
decisiones del fondo.

Adaptado de Fundamento de Inversiones por Gitman & Joehnk (2009)

1.5. Funcionamiento del proceso de inversion

Como se menciond previamente, las Gestoras de Fondos de Inversion son entidades que
intervienen en la compra y venta de activos financieros, y su comportamiento esta guiado por su
estrategia de inversion. Esta estrategia determina como se distribuyen los valores adquiridos en
distintos fondos. Estos fondos se ofrecen a los inversores de acuerdo con su perfil (ver Anexo
A), teniendo en cuenta el nivel de riesgo asociado a cada fondo y la comision correspondiente.

Cuando un inversor opta por invertir su capital en un fondo de inversién ofrecido por una
gestora de fondos, en realidad estd comprando una porcién de la cartera de ese fondo. Esta
porcién se conoce como "participacion”. El valor de cada una de estas participaciones en una
fecha determinada se denomina "valor de rescate del fondo".

La Gestora de Fondos de Inversion se involucra en operaciones de adquisicion y venta
de activos financieros. Su desempefio esta dirigido por una estrategia de inversién que define la
distribucion de los activos adquiridos en diferentes fondos, como se ilustra en la Figura 3. Estos
fondos son ofrecidos a los inversores segun su perfil, tomando en consideracion el nivel de riesgo
asociado a cada fondo y las tarifas correspondientes segun la Comision Nacional del Mercado
de Valores (2023), las gestoras de fondos de inversién aplican tarifas por sus servicios
administrativos, y estos montos pueden variar segun la entidad gestora y la categoria de fondo.
Estas comisiones se dividen en diferentes tipos como por ejemplo comision de gestién o

administracién, suscripcion, reembolso, éxito e intermediacion.
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Figura 3

Proceso de inversidn de instituciones y mercados financieros
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Nota: Adaptado de Fundamento de Inversiones Figura 1.1, por Gitman & Joehnk (2009)
1.6. Pasos para realizar una inversion.

Desde el punto de vista de Gitman & Joehnk (2009) para realizar una inversion es
importante seguir una serie de pasos, que nos permitira alcanzar las metas planificadas entre las
cuales tenemos:

ler Paso Politicas de inversion:

De acuerdo con Gordon J. Alexander et al. (2003), el proceso comienza con el
establecimiento de una politica de inversion que implica la determinacién de los objetivos
financieros del inversionista y la proporcion de su patrimonio que planea destinar a la inversion.
Es esencial tener presente que existe una relacién positiva entre el nivel de riesgo y el potencial
de rendimiento.

2do Establecer metas:

Es esencial establecer metas de inversion para identificar claramente los objetivos
financieros que se buscan alcanzar. Entre las metas mas comunes se incluyen: Acumular fondos
para satisfacer necesidades de retiro, incrementar ingresos a través de los intereses o ahorrar

para gastos futuros.
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Al definir los objetivos de inversion, es crucial considerar tanto el riesgo como el potencial
de rendimiento, segun lo indican Gordon J. Alexander et al. (2003).

3ro Adoptar y evaluar los instrumentos de inversion:

Definir los objetivos de inversion, la politica de inversién (como la eleccion de activos en
los que se invertird, el nivel de riesgo, el horizonte de inversion, entre otros) y el perfil de riesgo
del fondo.

4to Elecciodn de la entidad gestora:

Elegir una entidad o sociedad gestora que se encargue de administrar el fondo, que
cumpla con las normativas legales y regulatorias para establecer el fondo, los estatutos y
regulaciones internas que rijan el funcionamiento del fondo, asi como presentar los documentos
legales que avalen que se encuentre inscrita en el Catastro Publico del Mercado de Valores y
autorizada por la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros , el prospecto del fondo,
el contrato de gestion, el reglamento y otros documentos necesarios para las autoridades
reguladoras de acuerdo con Gordon J. Alexander et al. (2003).

5to Seleccionar inversiones apropiadas:

Los posibles inversionistas recopilan datos relevantes para elegir el fondo de inversién
gue mejor se adapten a sus necesidades de acuerdo al plazo y grado de rentabilidad deseado.

Conforme a la informaciéon proporcionada por Fiducia (2003), cada fondo posee un
reglamento que define los términos y condiciones asumidos por el participe. En este contrato se
detallan los honorarios, comisiones y gastos que el participe reconoce a favor del administrador.
Asimismo, se incluyen aspectos como el reglamento interno, el registro de firmas, el plazo y los
datos generales del participe.

6to Diversificacion de cartera:

La entidad gestora sera responsable de la toma de decisiones de inversion, en linea con

la estrategia y politicas del fondo (Fanelli, José M. 2010). Esto implica la formacion de una cartera
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de inversion adecuada y diversificada, con el objetivo de lograr rendimientos superiores y mitigar
el riesgo.

7mo Administracion de cartera:

Segun lo establecido por la Comision Nacional del Mercado de Valores (2023), la entidad
gestora esta obligada a suministrar informacién periédica a los inversionistas. Esto incluye
informes de desempefio, estados financieros y otros datos relevantes sobre el fondo, con el fin
de evaluar su rendimiento real en comparacion con las expectativas.

Cuando se ha realizado el proceso detallado anteriormente la sociedad gestora
encargada de la administracion del portafolio de inversion del fondo, realiza la estructuracion del
fondo la cuales tiene una diversificacion del portafolio las cuales pueden:

e Financiero
e Comercial
Por industria Publico
e Farmacéutico
¢ Inmobiliario
e Agroindustrial
También pueden diversificarse por tipo de instrumento las cuales pueden ser:
e Obligaciones
e Certificados de Depésito
Por instrumento Bonos del Estado
e Titularizaciones
e Depositos a la Vista
Las participaciones son las partes proporcionales en las que se divide un fondo de

inversion, por lo que las participaciones del fondo no son valores fijos como suele realizarse con
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las acciones de una empresa, ya que dependen de las compras y ventas que se realicen segun

lo sefialado por Comision Nacional del Mercado de Valores (2023)

1.7. Tipos de inversiones mas comunes

Como se menciona en la informacion proporcionada por Mercapital (2023), es esencial
subrayar que los fondos de inversibn no presentan uniformidad, dado que hay diversas
categorias de fondos disefiadas para satisfacer diferentes objetivos de inversion y perfiles de
riesgo.

Al momento de realizar una inversion utilizamos nuestro dinero para genera rendimiento
y por lo genera buscamos productos que nos generen intereses en un determinado tiempo y ante
la variedad de posibilidad de productos o instrumentos de inversidn que existen, se detalla los
tipos de inversion mas comunes.

Figura4

Tipos de inversiones mas comunes

Mercado de Valores Otros mercados
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* Inversiones a plazo
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*Fondos de Inversion

*Bonos del estado

*Cupones

*Titularizaciones

*Valores genéricos

*Derivados

*Fondos de inversidn cotizados

Nota. Adaptado de fuente Mercapital casa de valores (2023)

* Criptomonedas

*Mercado de divisas
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Para comprender de mejor manera es importante conocer las formas de clasificar las

inversiones:

Tabla 2

Formas de clasificar las inversiones

Por el plazo
Corto plazo: inversién por
menos de 359 dias, desde la
fecha de inicio hasta
vencimiento

Por tipo de rendimiento
Renta variable: se desconoce

la ganancia o la tasa de interés.

Por tipo de emisor
Institucién financiera: como
bancos o cooperativas

Largo plazo: inversién por méas
de 359 dias, desde la fecha de
inicio hasta vencimiento

Renta fija: Se conoce de
antemano el plazo, ganancia y
la tasa de interés que paga esa

Sector Privado: Empresas que
buscan capital o financiamiento.

inversion.

Sector Publico: Gobiernos y
municipios que necesitan
financiamiento.

Indefinido: No hay fecha de
vencimiento definida

Nota. Adaptado de fuente Mercapital casa de valores (2022).

1.8. Principales clases de fondos de inversién

1.8.1. Fondos Administrados

Las contribuciones a los fondos bajo gestidn se representan mediante unidades, todas de
idéntico valor y caracteristicas. El nimero de estas unidades se determina en funcion del valor
actual de la unidad al momento de recibir la contribucion, asi como del patrimonio del fondo.

El patrimonio y el valor de las unidades de un fondo de inversién son variables,
permitiendo a los inversores entrar 0 salir en cualquier momento. Al realizar un retiro, los
participantes reciben la diferencia entre el valor invertido y el valor de retiro, y el beneficio se
determina por el aumento en el valor de la unidad. La administradora de fondos ejecuta este
proceso segun la estrategia de inversion definida previamente. (Fuente: Administradora de
Fondos y Fideicomisos, AAFFE, 2022).

1.8.2. Fondos Colectivos

Los fondos colectivos, segun la Administradora de Fondos y Fideicomisos, AAFFE (2022),

se constituyen mediante aportes obtenidos por oferta publica de valores. Experimentan cambios



19

en su patrimonio y en el valor de las cuotas, que pueden disminuir en eventos parciales de la
oferta o durante la liquidacion. Aunque las cuotas no son rescatables, los participantes pueden
negociarlas en el mercado secundario. La gestiéon de estos fondos sigue las normativas del
fideicomiso mercantil. Se enfocan principalmente en inversiones en acciones y obligaciones de
empresas en Ecuador, bienes raices locales y acciones de empresas vinculadas a proyectos
productivos especificos.
1.8.3. Fondos Cotizados

Los Exchange Traded Funds (ETF), conocidos como fondos cotizados, representan una
forma de inversion colectiva que combina caracteristicas de los fondos de inversion y las
acciones. Se destacan por ofrecer una cartera diversificada, o que constituye una de sus
ventajas, y, ademas, poseen la ventaja de la liquidez al permitir su compra y venta durante una
sesion en la bolsa, segun informacion proporcionada por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S. A.
V. (2022).

1.8.4. Fondos de renta Variable

Los fondos de Renta Variable no garantizan la recuperacién del capital ni la rentabilidad.
Las participaciones pueden ser rescatadas directamente por el fondo, y su duracion es indefinida,
dependiendo de la evolucion de la empresa. Los participes solo pueden ser objeto de
operaciones de reembolso. Estos fondos se enfocan en invertir en empresas cotizadas en
diversos mercados para diversificar el riesgo, con una exposicion que puede superar el 75%,
segun Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (2022).

1.8.5. Fondos de renta Fija

Los Fondos de Renta Fija a Medio y Largo Plazo, segun la Comisién Nacional del Mercado
de Valores (2023), invierten en deuda publica y privada con plazos extendidos. Su cartera esta
compuesta principalmente por activos de renta fija, como obligaciones, bonos, letras y pagarés.

El rendimiento de estos fondos puede variar debido a factores como las tasas de interés y la
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liquidez de los titulos. Segun investigaciones de Andrada, Félix et al., (2014), estos fondos
aprovechan la estructura temporal de tipos de interés positiva, haciéndolos mas resistentes a la
inflacién y, por lo general, capaces de obtener rendimientos superiores a los Fondos de activos
del mercado monetario, especialmente al invertir en plazos méas prolongados. En esta categoria,
se destacan diversos tipos de renta fija, como:

¢ Renta fija a corto plazo: Caracterizada por duraciones medias de las carteras

inferiores a 2 afnos.
¢ Rentafijaalargo plazo: Con duraciones medias superiores a 2 afios.
e Fondo de fondos: Estos fondos invierten en otros fondos de inversion en lugar

de hacerlo directamente en activos

1.8.6. Fondos de inversion Mixtos

Como describe Llamas, Alvaro (2023), los fondos mixtos pueden ser categorizados de
acuerdo con el porcentaje de inversién que asignan a cada tipo de activo de la siguiente manera:
e Defensivos: Invierten un tercio o menos en renta variable.
e Moderados: Destinan entre un tercio y dos tercios de su cartera a renta variable.
e Agresivos: Invierten entre el 65% y el 75% en renta variable.
e Flexibles: Los gestores tienen la flexibilidad de tomar decisiones sobre la distribucion de
la inversién en diferentes tipos de activos.

1.8.7. Fondos de inversion Colectiva (FIC)

Los Fondos de Inversion Colectiva, también conocidos como 'FIC', son una opcién para
optimizar recursos de manera segura, supervisados y gestionados por un profesional, segun Ana
Maria Pefia (2019). Estos fondos agrupan contribuciones de diversos individuos en una cartera
de activos, siguiendo las pautas del reglamento especifico. Las utilidades se generan

proporcionalmente entre los inversionistas en funcion de sus participaciones.
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1.9. Control y supervisién de los fondos
La Administradora de Fondos y Fideicomisos, AAFFE (2022), sefiala que, para la gestion
de los fondos de inversion, las administradoras deben cumplir con las regulaciones establecidas
por la Superintendencia de Compalfiias, Valores y Seguros (Supercias), la Intendencia Nacional
de Mercado de Valores, y la Junta de la Politica y Regulacién Monetaria y Financiera (JPRF). La
Superintendencia (Supercias) tiene la funcion de aprobar la constitucién y operacion de los

fondos de inversion, asi como de supervisar y auditar a las administradoras.

1.10. Rentabilidad y/o Rendimientos de los fondos de inversion

La ganancia de un fondo, segiin Marco, C., Rocio y Ortiz S, Salvador (2006), es variable
y esta sujeta al plazo y al flujo de rentas provenientes de los activos financieros, asi como de las
cotizaciones de cartera obtenidas en el mercado secundario.

La eleccién de una inversion adecuada se ve influenciada por la magnitud y la seguridad
asociadas al rendimiento anticipado.

Para Gitman & Joehnk (2009) la variable crucial en la toma de decisiones de inversion es el
rendimiento, ya que nos facilita la comparacién entre las ganancias reales o previstas de distintas
inversiones y los niveles de rendimiento que requerimos.

Tabla 3

Caracteristicas de fondos de inversién vigentes en Ecuador

Nombre del Fondo Institucion Rendimiento Depdsito inicial Minimo de permanencia Plazo

Mi retiro Fiducia 7,25% -7,75% USD 25 5 afios elegido por cliente
Acumulacién Fiducia 6,75%-7,25% USD 25 365 dias elegido por cliente
Futuro Fideval 5,40%-5,60% USD 20 365 dias elegido por cliente
Aliado Fideval 6% USD 300 365 dias elegido por cliente
Horizonte Afp Gensis 5% USD 50 3 afios 36 meses

Renta plus Afp Gensis 5,85% USD 500 370 dias 370 dias

Corto plazo CP-1 Anefi 3,13% - 4,56% USD 100 2 dias 365 dias

Optimo Anefi 4,50% -5,55% USD 100 90 dias 2 a 3 afios

Nota: Datos recopilados de administradoras de fondos (Fiducia, Fideval, Afp Genesis, Anefi)
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La decisién de inversion en los distintos fondos de inversion dependera de la tasa de
rendimiento y el plazo que elija el cliente para obtener el rendimiento deseado, silos comparamos
con el rendimiento que podemos obtener al tener los mismos valores en una cuenta de ahorro
tradicional es necesario conocer cudl es la tasa de interés pasiva que pagan los bancos y

cooperativas al publico por sus depositos.

La rentabilidad de un fondo de inversion (rt) se calcula a partir de la diferencia entre el
valor liquidativo de reembolso y el valor liquidativo de suscripcién (precio de venta menos precio
de compra) del fondo durante el periodo. En la fecha inicial F,, el valor liquidativo del fondo es
VL, (Valor liquidativo inicial), y en la fecha Ft, el valor es VLt (Valor liquidativo final). La férmula

para calcular la rentabilidad en el periodo desde F, hasta Ft es:

VLt—VL,
=—— X
Ie VLo 100

Para calcular el rendimiento del activo financiero (rt), se utiliza la férmula que implica
dividir la diferencia entre el precio final y el precio inicial del activo financiero entre el precio inicial,

restar uno y multiplicar por cien. La férmula se expresa de la siguiente manera:

Precio final

re = —1x100

~ Precio inicial

Este equilibrio, que implica satisfacer las expectativas de los inversores en cuanto a

rendimiento y mantener una dindmica comercial favorable mediante ingresos y pagos

adecuados, motiva a los participantes a involucrarse en estos fondos, segun Sociedad
Administradora de fondos de Inversion S.A (2022).
1.11. Riesgo de los fondos de Inversion

No hay inversién sin riesgo, los fondos de inversion al igual que cualquier producto de

inversion no estan exentos de riesgos (Sanchez, 2018).
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La seleccion del tipo de fondo debe basarse en la evaluacion del perfil de riesgo del
inversionista segun se detalla en el anexo A. Dado que los fondos son instrumentos altamente
diversificados, su desempefio esta vinculado a la naturaleza de los activos en los que se invierte.
Debido a que los distintos activos no exhiben un comportamiento uniforme, la diversificacion de
la cartera de activos es esencial para mitigar el riesgo. La medida del riesgo en los fondos se
define mediante dos elementos clave: la volatilidad y la duracion (Rankia, 2022).

La volatilidad indica la amplitud de las posibles fluctuaciones en el valor de nuestra cartera
y se mide a través de la desviacion tipica y se deriva fundamentalmente de las oscilaciones que
se producen en el valor liquidativo por las variaciones en los valores de mercado de los activos
financieros que componen la cartera del fondo. En otras palabras, es la medida de cuéanto puede
fluctuar el valor de nuestra cartera, ya sea para un horizonte temporal corto o largo, es crucial
establecer un rendimiento anticipado. (Mercapital,2022)

La duracién de un fondo, expresada en afios, representa el lapso entre su inicio y su
vencimiento, es decir, el plazo establecido para su término. Ademas, indica cémo reaccionan los
activos de renta fija presentes en la cartera del fondo ante cambios en las tasas de interés. Existe
una relacion directa entre la duracion y el riesgo; a mayor duracién, mayor es el riesgo asociado
al fondo, segun el articulo de "Mejora Tu Economia” (2021). ¢ Cudles son los riesgos de un fondo
de inversién? Recuperado de [https://www.mejoratueconomia.com].

El inversionista debe ser consciente de que se enfrenta a al menos cuatro (4) categorias
diferentes de riesgo:

Tabla 4

Clasificacién del riesgo

RIESGO DEL NEGOCIO esta vinculado principalmente a los ingresos del
emisor del titulo, ya que la recuperacion del
principal y los rendimientos de la inversion

dependeran de ello
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RIESGO DEL MERCADO

se vincula con las posibles variaciones en los

precios de las inversiones en el mercado

RIESGO DE LAS TASAS DE INTERES

se relaciona con las fluctuaciones en las tasas
de interés y afecta a instrumentos de inversion
con tasas fijas, como algunos bonos,

obligaciones y acciones preferidas.

RIESGO DEL NIVEL DE PRECIOS

vinculado a los rendimientos y a la recuperacion
del principal en relaciébn con las tasas de

inflacion.

Nota: Adaptado de Gitman y Joehnk (2009)

1.12. Ventajas y desventajas de los

fondos de inversiéon

Las fortalezas y debilidades de los fondos de inversién se pueden resumir de la siguiente

manera.:

Tabla 5

Ventajas y desventajas de los fondos de
Ventajas
Disefiados a la medida de cada inversionista por
profesionales
Retiro o rescate de acuerdo con la necesidad de
cada inversionista
Variada disponibilidad de fondos en el mercado
Seguridad en inversiones
Beneficios fiscales exentos de pago
Diversificacién del portafolio de inversién
Reconocimiento y andlisis de su comportamiento
Se obtienen mejores rendimientos
Accesible posee pocas barreras de entrada
Permite el acceso a la renta fija de manera facil

Nota: Adaptado informacion revista rankia (2

inversioén
Desventajas

Cobro de comisiones excesivas en ciertos casos

Penalizacion por traspaso de fondos

Existen alternativas mas baratas

Confianza en la sociedad gestora

No se tiene opinion sobre el manejo del fondo

Delegacion total de las inversiones.

022)
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Se puede destacar lo expuesto por Llamas, Alvaro (2023), que la rentabilidad obtenida
por los fondos de inversion esté fuertemente vinculada a la confianza depositada en la eleccion
de una administradora de fondos capaz de disefiar un portafolio adaptado al perfil de cada
inversionista. Este disefio personalizado tiene en cuenta factores como los montos de inversion,
los plazos minimos de permanencia y la frecuencia de retiro o rescate, ajustdndose a las

necesidades individuales de cada inversor y ahorrador.
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Capitulo dos
Unidad de Anélisis
2.1 Evolucion de los fondos de inversion en el Ecuador

El comienzo del mercado de valores en Ecuador se relaciona con la historia de la Bolsa
de Comercio como entidad legal, cuyas reglamentaciones se encuentran en el Codigo de
Comercio de 1906. Sin embargo, estas disposiciones legales no fueron adecuadas para fomentar
el crecimiento del mercado de valores acorde a la informacion presentada en Superintendencia
de Compaiiias (2023).

Pasaron casi tres décadas hasta que, en 1935, se establecié en Guayaquil la Bolsa de
Valores y Productos del Ecuador C. Su existencia fue breve, abarcando desde mayo de 1935
hasta junio de 1936. Este lapso fue atribuido a la limitada disponibilidad de titulos valores, la
escasa capacidad de ahorro del pais en ese periodo, la falta de conocimiento del publico en
cuanto a inversiones financieras, la incipiente estructura industrial del pais y las perturbaciones
politicas que caracterizaron ese tiempo.

En mayo de 1993 se promulga la Ley de Mercado de Valores en Ecuador que tiene como
finalidad fomentar la creacién de un mercado de valores organizado, integrado, eficiente y
transparente.

A partir del 26 de mayo de 1993, la ley en Ecuador permitié la creacion de Administradoras
de Fondos, segun datos de la Superintendencia de Compafiias (2023). En febrero de 1995, se
establecieron catorce de estas administradoras, con cinco en Quito y nueve en Guayaquil,
gestionando un total de veintinueve fondos aprobados. Desde entonces, el nimero de estas
empresas ha crecido y se espera que siga aumentando.

En Ecuador, al igual que en la mayoria de los paises, los fondos de inversion se gestionan
como un patrimonio autébnomo, considerado como una entidad separada formada por las

contribuciones de participantes, ya sean individuos o empresas. Segun Asinko (2021), estas
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contribuciones se transforman en cuotas de participacion, reflejando la aportacion de cada
participante al fondo.

Las administradoras de fondos han tenido una evolucion paulatina y constante a través
de los afios en la figura 2 podemos identificar las primeras Administradoras de fondos que

operaban en el pais y algunos de los productos que ofrecian a sus clientes.

Tabla 6

Evolucién de las Administradoras de fondos de inversiéon

ADMINISTRADORA DE
FONDO

PRODUCTO

OBJETIVO

TRANSFIEC (1992)

Fondo Pionero

Fondo Colmena

Entidad financiera de mandato e
intermediacion perteneciente al grupo

Banco Popular.

FONDOS PICHINCHA Fondoptimo Grupo financiero encabezado por el
(1995) banco del Pichincha
ADPACIFIC (1994) Rentafondos Realizar inversiones mas rentables y

Rentafondos Inmediato
Rentafondos integral
Rentafondos Global

Rentafondo Bursatil

seguras

Capitaliza intereses diariamente
Rentabilidad mensual

Proteger contra el riesgo cambiario e
inflacionario (inversion en délares)

Inversiones de mediano y largo plazo

AFP Génesis (1998)

Fondo “Cesantia

Génesis”

Plan de ahorro sistematico libre de

impuestos con alta tasa de rentabilidad

BG S.A (1994)

Fondo rentable

Fondo Caudal

Fondo Capital

Fondo Multifondo

Fondo Jubiliacion

Instrumento de Renta fija a corto plazo.
Nivel de rentabilidad del 42.5% Neto.

Fondo en doélares norteamericanos

Instrumento de Renta Fija Largo Plazo

INVIDEPRO

Fondcreso

Intergreso

Inversion se exprea en unidades de

participacion.
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Monto inicial de participacion es de $
Ingreso 5.000 dolares.

Inversion inicial a partir de
107000.000,00 de sucres.

FILANFONDOS Fondo Alianza Inversion a corto y mediano plazo
Fondo Divisa Inversion de titulos valores de renta fija
al mediano y largo plazo.

Fondo Liquidez Inversién a corto plazo en valores de

renta fija de alta liquidez.

Fondo Monetario Inversioén de titulos/valores a muy corto
plazo.
Fondo Patrimonial Capitaliza ahorros a mediano plazo,

titulos valores de renta fija.

Nota. Adaptado de fuente Portal estadisticas BVG

La Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (SCVS) ha sido responsable de
regular los fondos de inversion en Ecuador. A lo largo del tiempo, las regulaciones se han
actualizado con el objetivo de mejorar la transparencia y proteger a los inversionistas. A pesar
de tener un mercado financiero en crecimiento, el desarrollo de los fondos de inversidon en
Ecuador ha sido limitado en comparacion con otras naciones de la regién, enfrentando desafios
y barreras que han restringido su avance.

2.2 Tendencias de crecimiento de los fondos de inversién en el Ecuador

De acuerdo con la informacién proporcionada por la Superintendencia de Compainiias,
Valores y Seguros SCVS (2023), a continuacion, se detallan algunas tendencias y aspectos
fundamentales relacionados con los fondos de inversion en Ecuador:

Crecimiento gradual: A lo largo del periodo, los fondos de inversion en Ecuador han
experimentado un incremento moderado en los activos bajo gestion. Aunque ha habido un
aumento en el numero de fondos y la participacién de inversionistas interesados, el mercado aun

se mantiene relativamente pequefio en comparacion con otros paises de América Latina. En la
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Figura 3 podemos observar la evolucién de los fondos de inversion dentro de un periodo de
tiempo.
Figura

Evolucién de los fondos de inversion 2005-2011
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Nota. Adaptado de fuente Portal estadisticas CMF

Normativas y control: La Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (SCVS)
desempenfia el papel crucial de supervisar los fondos de inversion en Ecuador. A lo largo del
tiempo, se han introducido cambios en las regulaciones y en el entorno de supervision con el
objetivo de fomentar la transparencia y garantizar la proteccién de los inversionistas.

Oferta de opciones de inversion: La gran parte de los fondos de inversion en Ecuador
se focaliza en instrumentos financieros que poseen un nivel moderado de riesgo, como bonos y
valores gubernamentales. La disponibilidad de fondos que ofrecen un riesgo mas alto y la

posibilidad de obtener rendimientos mayores es limitada.

Involucramiento de inversores institucionales: Los inversionistas institucionales,

como fondos de pensiones y compafiias de seguros, han mostrado un interés significativo en los
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fondos de inversion en Ecuador. Su participacién ha desempefiado un papel relevante en
impulsar el desarrollo de la industria de fondos en el pais.

Cultura financiera: En Ecuador, la educacion financiera y la comprensién de los fondos
de inversién se encuentran en una etapa de expansion. Es probable que muchos inversionistas
carezcan de conocimientos acerca de los principios y beneficios asociados con la inversion en
fondos.

Desafios econdmicos: En el pasado, Ecuador ha experimentado desafios econémicos
gue han impactado la confianza de los inversionistas y la estabilidad de los fondos de inversion.
Las condiciones econémicas del pais pueden tener un efecto significativo en el rendimiento y la
demanda de estos fondos.

2.3 Sociedades Administradoras de fondos inversion en Ecuador

En el mercado financiero ecuatoriano, se ofrecen diversos productos, como cuentas de
ahorro, que atraen a clientes con poca experiencia financiera. Ademas, existen opciones mas
rentables, como los fondos de inversion, gestionados por administradoras especificas, que
ofrecen tasas de rendimiento superiores segun los plazos y tasas establecidas.

En la actualidad, hay 20 entidades gestoras de fondos y fideicomisos en Ecuador,
distribuidas entre 17 del sector privado y 3 del sector publico, de acuerdo con datos

proporcionados por la Superintendencia de Compainiias y Seguros (2022).
Tabla 7

Administradora de fondos en Ecuador segin Sector Publico-Privado

Nro RAZON SOCIAL SECTOR SISTEMA  PROVINCIA

1 ADMINISTRADORA DE FONDOS PRIVADO NO GUAYAS
ADMUNIFONDOS S.A. (ADMIN. MUNICIPAL FINANCIERO
DE FONDOS Y FIDEICOMISOS SOC.
ANONIMA)

2 ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PRIVADO NO GUAYAS
INVERSION Y FIDEICOMISOS FUTURA, FINANCIERO
FUTURFID S.A.

3 ADMINISTRADORA DE FONDOS Y PRIVADO NO GUAYAS
FIDEICOMISOS ICM-INTEGRA S.A. FINANCIERO

4 AFP GENESIS ADMINISTRADORA DE PRIVADO NO GUAYAS
FONDOS Y FIDEICOMISOS S.A. FINANCIERO

5 AFPV ADMINISTRADORA DE FONDOS Y PRIVADO NO GUAYAS

FIDEICOMISOS S.A. FINANCIERO
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11

12

13

14

15

ANALYTICAFUNDS MANAGEMENT C.A.
ADMINISTRADORA DE FONDOS Y
FIDEICOMISOS

ANEFI S.A. ADMINISTRADORA DE FONDOS
Y FIDEICOMISOS

ARAFISA S.A. ADMINISTRADORA DE
FONDOS Y DE FIDEICOMISOS

ENLACE NEGOCIOS FIDUCIARIOS S.A.
ADMINISTRADORA DE FONDOS Y
FIDEICOMISOS

FIDES TRUST, ADMINISTRADORA DE
NEGOCIOS FIDUCIARIOS FITRUST S.A.
FIDEVAL S.A. ADMINISTRADORA DE
FONDOS Y FIDEICOMISOS

FIDUCIA S.A. ADMINISTRADORA DE
FONDOS Y FIDEICOMISOS MERCANTILES
FIDUCIARIA ATLANTIDA FIDUTLAN
ADMINISTRADORA DE FONDOS Y
FIDEICOMISOS S.A.

FIDUCIARIA DEL PACIFICO S.A.
FIDUPACIFICO

FIDUCIARIA ECUADOR FIDUECUADOR S.A.
ADMINISTRADORA DE FONDOS Y
FIDEICOMISOS

FIDUNEGOCIOS S.A. ADMINISTRADORA DE
FONDOS Y FIDEICOMISOS
GENERATRUST ADMINISTRADORA DE
FONDOS Y FIDEICOMISOS S.A.

BANCO CENTRAL DEL ECUADOR
CORPORACION FINANCIERA NACIONAL BP
CORPORACION NACIONAL DE FINANZAS
POPULARES Y SOLIDARIAS

PRIVADO

PRIVADO

PRIVADO

PRIVADO

PRIVADO

PRIVADO

PRIVADO

PRIVADO

PRIVADO

PRIVADO

PRIVADO
PRIVADO
PUBLICO

PUBLICO
PUBLICO

NO
FINANCIERO

NO
FINANCIERO
NO
FINANCIERO
NO
FINANCIERO

NO
FINANCIERO
NO
FINANCIERO
NO
FINANCIERO
NO
FINANCIERO

NO
FINANCIERO
NO
FINANCIERO

NO
FINANCIERO
NO
FINANCIER
FINANCIERO
FINANCIERO
FINANCIERO

Nota: Adaptado Superintendencia de compafiias Valores y Reaseguros

PICHINCHA

PICHINCHA

GUAYAS

PICHINCHA

GUAYAS

PICHINCHA

PICHINCHA

PICHINCHA

GUAYAS

PICHINCHA

GUAYAS
GUAYAS
PICHINCHA

GUAYAS
PICHINCHA
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Segun el profesor Echeverri, Martin A. (2020) A través del mercado de valores se

canalizan los recursos de capitales directamente hacia los sectores oferentes y los sectores

productivos de mediano y largo plazo dirigido para las actividades productivas, realizando la

emision y negociacion de titulos valores en los segmentos bursétiles y extrabursatiles.

El tamafio del patrimonio de una administradora de fondos puede tener diversas

implicaciones. Un patrimonio més grande generalmente brinda mayor flexibilidad y capacidad

para diversificar inversiones, reduciendo asi los riesgos para los inversionistas. Ademas, las

tarifas que las administradoras cobran, a menudo basadas en un porcentaje de los activos bajo

gestién, pueden generar mayores ingresos para la administradora cuando el patrimonio es mas

elevado.
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Figura 6

Descripcién Administradoras de fondos segln su patrimonio neto
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Nota: Adaptado de Consolidado, AAFFE (2022).

La Administradora de Fondos FIDUCIA lidera con el 20.11% del patrimonio neto,
totalizando $9,151,482.81, segun la Figura 5 y el ranking de las administradoras afiliadas a la
Administradora de Fondos y Fideicomisos (AAFFE). En el grupo de administradoras no afiliadas,
la Corporacién Nacional de Finanzas Populares y Solidarias (CNFPS) encabeza con el 97.01%
del patrimonio neto, equivalente a $276,073,576.11. Admunifondos ocupa el segundo lugar con
el 0.68%, y un patrimonio neto de $1,941,867.17.

Figura7

Patrimonio neto de Administradoras de fondos que no pertenece a AAFFE.
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Nota: Adaptado de Consolidado estadistico AAFFE (2022)
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El calculo del patrimonio neto de un fondo se realiza al restar las obligaciones y pasivos
del valor total de los activos gestionados. Este indicador proporciona informacion sobre la salud
financiera del fondo y su capacidad para cumplir con las obligaciones hacia los inversores.

De acuerdo con las estadisticas analizadas, se observa que la Administradora de Fondos
AFP Génesis cuenta con un mayor niumero de participes, alcanzando un total de $345,226

ddlares, seguida por Fiducia y Admunifondos en orden respectivo.
Figura 8

Numero de participes de Administradoras de fondos
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Nota: Adaptado de Consolidado estadistico Administradoras de Fondos AAFFE (2022)

En Ecuador, el mercado de valores es una entidad relativamente joven que, con el tiempo,
sigue consoliddndose y exhibe tendencias de crecimiento. Segun las estadisticas de la Bolsa de
Valores de Guayaquil hasta diciembre de 2022, se evidencia un volumen total de renta fija de
$1.013.275.046,36 millones de dodlares negociados por casas de valores, y un volumen total de
renta variable de $1.365.559,22 millones de doélares. Esta cifra contrasta con el afio 2019, en el

cual se registré un total de $11.797.000,00 millones de dolares negociados a nivel nacional.
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Figura 9

Volumen de renta fija negociada en BVG 2022
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Nota: Adaptado Andlisis de estadisticas BVG (2022)

Se realiza un analisis de las estadisticas proporcionadas por la Bolsa de Valores de Quito

(2022), con un enfoque en el volumen de renta variable. Al examinar el comportamiento de las

transacciones, se observa que, en el afio 2021, el total fue de $42.575.683,37 millones de

dolares, mientras que, en 2022, se registra un valor total de $43.000.125,01 millones de délares.

Este aumento refleja un incremento del 10% en la participacion a nivel nacional.
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Figura 10

Volumen de renta variable negociada en BVQ 2022

42.300.000,00 42.500.000,00 42.700.000,00 42.900.000,00 43.100.000,00

2021 Hasta dic-22

B Valor Efectivo Total Negociado

(USD) 42.575.683,37 43.000.125,01

Nota: Adaptado Andlisis de estadisticas BVQ (2022)

A pesar de los obstaculos econémicos experimentados a lo largo del periodo 2021-2022
debido a diversos factores, se observa un notable incremento. Esto indica la persistencia de la
actividad en el mercado bursatil, que ha mantenido su dinamismo y eficiencia, creando un
ambiente optimista.

A partir del andlisis de las estadisticas de datos, se puede deducir que la mayor parte del
sistema de inversién esta concentrado en el &mbito publico, destacando entidades como la CFN
(Corporacioén Financiera Nacional) y la CNFPS (Corporacién Nacional de Finanzas Populares y
Solidarias), las cuales abarcan el 97% del patrimonio neto. En contraste, el sector privado

representa un 3%, principalmente a través de las Administradoras de Fondos a nivel nacional.
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Gréfico 1
Comparativa inversion Administradoras de fondos vs Entidades del sector publico

SECTOR PRIVADO
3%

SECTOR PUBLICO
97%

B SECTOR PUBLICO  mSECTOR PRIVADO

Nota: Adaptado Andlisis de estadisticas BVQ (2022)

Considerando los factores de rentabilidad, tiempo y riesgo, la primera variable refleja la
anticipacion del valor y la satisfaccién asociados al monto de capital y al tipo de negocio. Se
cuantifica a través de tasas de interés, con el objetivo de maximizar el valor para obtener un
rendimiento més elevado y lograr la recuperacion de la inversion en un periodo reducido. Por lo
tanto, la mezcla 6ptima de estos tres elementos establece el perfil de la inversion ideal, como lo
explica Gordon J. Alexander et al. (2003).

2.4 Rendimientos Administradoras de fondos

Segun informacion detallada en portal CMF- Comisién para el mercado Financiero (2023)
la rentabilidad de los fondos se refiere a la fluctuacion porcentual en el valor de la cuota desde el
dia en que se invirtieron los recursos hasta el dia en que se desea calcular el valor actual de la
cuota.

Para realizar inversiones en un fondo de inversién, es importante considerar las
condiciones de apertura establecidas por sus respectivos administradores. El rendimiento medio

ofrecido por estos fondos varia entre el 1,13% y el 8.63%, dependiendo del plazo seleccionado.
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Tabla 8

Comportamiento Rendimientos por plazo de permanencia

Plazos
permanencia

0-29 dias 30-89dias 90-179dias 180-360 dias >360 dias

Rendimientos 5,15% - 6,42% 4,65% - 6,87% 5,50% - 6,58% 5,40%-7,01% 1,13% - 8,63%

Nota: Adaptado de Revistagestién.ec (2023)

Acorde a la informacion representada en cuadro 1 los rendimientos de las inversiones
segun el plazo de permanencia ubicadas en el rango de 0-29 dias alcanzan rendimientos
comprendidos del 5.15% al 6.42 % por la permanencia del fondo , en el rango de 30-89 dias
elevaron su grado de rendimiento a 6.87% puntos porcentuales, asi las inversiones realizadas
en el rango de 90-179 dias presentan un rendimiento inicial del 5.50% al 6.58%, dentro del
rango de 180-360 dias de permanencia se tiene un rendimiento del 5.40% al 7.01% vy en
inversiones con plazos de permanencia mayores a 360 dias el rendimiento fluctia del 1.13% al
8.63% puntos porcentuales, concluyendo de esta manera que a mayor plazo de permanencia el
rendimiento es mas alto.

2.5 Rendimiento de los fondos de inversion administrados

La eleccion del fondo de inversién es importante ya que ofrece una opcion de inversion
a corto plazo o largo plazo dependiendo del fondo elegido. Dentro del sector financiero se
encuentra ampliamente diversificado los fondos de inversiéon ofertados por las administradoras
de fondos, con el objetivo de optimizar la liquidez de las personas que actualmente no genera

rendimientos.
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Tabla 9

Comportamiento Rendimientos por plazo de permanencia >360 dias

Rank FONDO DE INVERSION % ADMINSTRADORA DE FONDO
1 MI RETIRO 8,71 FIDUCIA
2 VIVO 8,48 FIDEVAL
3 ACUMULACION 8,14 FIDUCIA
a OBJETIVO 8,04 FIDEVAL
5 SEMILA FAS -5 8 ANEFI
6 ALIADO 7,96 FIDEVAL
7 VANGUARDIA PREVISION MAS 7,6 VANGUARDIA
8 VANGUARDIA PREVISION 7,5 VANGUARDIA
9 GANANCIA 7,5 AFPV
10 360 PLUS 7,41 PLUS FONDOS
11 ELITE 7.3 ATLANTIDA
12 RENTA PLUS 7,26 GENESIS
13 MULTIPLICA 7,25 AFPV
14 ACTIVO 7,25 AFPV
15 META FM3 7,01 ANEFI
16 VIRTUAL PLANIFICA 6,98 FUTURFID
17 PRODUCTIVO 6,98 FIDUCIA
18 ICM SERVIFONDO 6,76 ICM INTEGRA
19 ICM CRECIMIENTO 6,72 ICM INTEGRA
20 OPTIMO 6,55 ANEFI
21 LIQUIDEZ 6,5 AFPV
22 EFECTIVO 6,5 AFPV
23 VANGUARDIA 90 6,5 VANGUARDIA
24 90 PLUS 6,47 PLUS FONDOS
25 ICM MIS SUENOS 6,46 ICM INTEGRA
26 CENTENARIO RENTA 6,44 FIDUCIA
27 ICM DINAMICO 6,35 ICM INTEGRA
28 FS-2 6,32 ANEFI
29 OPORTUNIDAD 6,18 FIDUCIA
30 CENTENARIO REPO 6,15 FIDUCIA
31 VANGUARDIA 4 6,11 VANGUARDIA
32 FIT 6,1 ATLANTIDA
33 CP-1 6,1 ANEFI
34 OMEGA 6,07 ZION
35 SUPERIOR 6 GENESIS
36 ESTRATEGICO 5,6 GENESIS
37 30 PLUS 5,55 PLUS FONDOS
38 MASTER 5,5 GENESIS
39 FUTURO AHORRO PROGRAMAD 5,5 FIDEVAL
40 FIXED 90 5,5 FIDEVAL
41 FLEXIBLE 30-60 5,45 FIDEVAL
42 IDEAL 180 5,4 FIDEVAL
43 CASH PLUS 5,39 PLUS FONDOS
a4 FONDO REAL 5,35 FIDEVAL
a5 CASH 5,25 FIDUCIA
46 ALPHA 4,02 ZION
a7 PORVENIR 1,47 AFP
a8 HORIZONTE 1,11 GENESIS

Nota: Adaptado de Reditum news (2023)

En lo que respecta al desempefio de los fondos de inversion en el mercado Ecuatoriano
segun cuadro 2 se detalla el comportamiento del rendimiento de los fondos segin su plazo de
permanencia = 360 dias, segun el ranking presentado podemos sefialar que el Fondo de
Inversion Mi retiro, gestionado por Administradora de fondos Fiducia, ha obtenido un rendimiento
sobresaliente en el mercado, logrando un 8.71% a través de inversiones con un horizonte

temporal superior a 360 dias, seguido del Fondo Vivo de Fideval con uno 8.48% de rendimiento.
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Gréfico 2

Porcentaje de distribucién de fondos segun ADF
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Nota: Adaptado de Reditum news (2023)

En cuanto a la cantidad de fondos de inversion disponibles podemos destacar que
Fideval, Fiducia, Anefi, AFVP y Génesis encabezan la distribucién de los fondos de inversién
ofertados, los cuales abarcan 30 de los 48 productos, lo que equivale al 64%.

Uno de los principales Fondos que tiene mayor acogida es Fondo Mi Retiro el cual tiene
como objetivo es planificar el retiro sofiado. Las personas optan principalmente por fondos

orientados comunmente hacia la jubilacién complementaria o la pension jubilar privada.
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Capitulo tres
Metodologia
3.1 Tipo de Investigacion
El estudio de investigacién en curso adopta un enfoque descriptivo, presentando la
investigacion a través de la revision de informacion relevante identificada en material bibliogréfico
y documentos oficiales pertinentes al tema especifico. Posteriormente, se llevara a cabo una
exhaustiva revision de la literatura para extraer antecedentes, informacion y datos estadisticos
necesarios para analizar y tedricamente contextualizar la investigacion. Esta revision
comparativa y sefialamiento de caracteristicas y propiedades de la informacion sobre los fondos
de inversién constituird la base de la investigacion.
3.2 Enfoque de Investigacion
El estudio se basa en un enfoque cuantitativo mediante la recopilaciéon y andlisis de datos
vinculados al tema de investigacion. Se llevara a cabo un analisis no experimental en el &mbito
de la investigacion cuantitativa, centrdndose en la recoleccion de datos estadisticos. El objetivo
principal de la investigacion es evaluar la situacién de los fondos de inversion en el Mercado
Ecuatoriano, proponiendo un disefio descriptivo de enfoque transaccional con la finalidad de
examinar y analizar la trayectoria temporal de los fondos de inversion, asi como la influencia de

su rendimiento en los inversionistas, segun las aportaciones de Narvaez B, Guillermo (2015).

3.3 Método de lainvestigacién
En la elaboracién de este proyecto, se empleara la metodologia descriptiva-analitica, la
cual posibilita organizar la informacion recopilada de las distintas fuentes bibliograficas
consultadas y los datos estadisticos, con el fin de realizar comparaciones entre los grupos.
Este enfoque facilitara la tarea de definir, clasificar, catalogar o caracterizar un tema de

estudio, siguiendo la perspectiva segun Niglas (2010).



41

3.4 Fuentes de informacion
Las fuentes de informacion utilizadas son documentales de las cuales tenemos:
Primarias: fuentes originales como investigaciones, libros, informacion de portales de
entidades financieras y empleando la utilizaciéon de encuestas disefiadas y administradas
directamente a través de las cuales se recopilé datos especificos para la investigacion.
Secundarias: datos histéricos y actuales de bases estadisticas emitidas por los entes de
control sobre informes financieros de patrimonio y rentabilidad en el Ecuador
correspondientes a los afios 2021-2023
3.5 Técnicas e Instrumentos de Informacién
Se utilizaran metodologias de investigacion que incluiran la observacién y el andlisis de
documentos. La recopilacién de datos se llevara a cabo a partir de fuentes confiables, tales como
la Superintendencia de Bancos, la Bolsa de Valores de Quito y Guayaquil, asi como la
Superintendencia de Valores y Seguros. En este procedimiento, se obtendra la informacion
relevante sobre los fondos de inversion y se registrara de manera sistematica, analitica y
estadistica. Esto posibilitara la observacion de las variaciones en los indices de crecimiento o
decrecimiento de estos fondos, respaldando y fundamentando teéricamente la labor realizada.
Dentro del alcance de este estudio, se ha considerado la ejecucion de encuestas de
opinion centradas en la teméatica de investigacion. El propésito fundamental de dichas encuestas
es obtener informacion directa de la poblacién con el objetivo de adquirir una comprension
detallada acerca del nivel de conocimiento en relacion con los fondos de inversion y su aplicacion.
Estas encuestas se convierten en una herramienta esencial para evaluar y examinar las
percepciones, actitudes y comportamientos de la poblacién en relacion con la tematica
investigada.
3.6 Poblacion
La poblacion considerada en esta investigacion engloba a los usuarios del Sistema

Financiero Ecuatoriano, incluyendo a individuos que participan en el mercado y utilizan servicios
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financieros. Esta poblacion abarca a jefes de hogar, cényuges, estudiantes, asi como empleados
tanto del sector privado como del publico. Ademas, se incluyen personas de diversas areas
geogréficas, tanto urbanas como rurales, situadas en el Distrito Metropolitano de Quito.

Se eligi6é a este grupo demografico especifico por su importancia en la comprension de
los modelos de inclusion y consumo. Este grupo abarca un rango de edades que va desde los
18 afios hasta mas de 57 afios, con el proposito de identificar los principales habitos y
comportamientos de ahorro e inversion de los usuarios en todo el pais.

Tabla 10

Poblacién identificada

RANGO DE EDAD # PARTICIPANTES %PARTICIPACION
ENTRE 18 - 25 ANOS 64 20%

ENTRE 26 - 32 ANOS 54 17%

ENTRE 33 — 40 ANOS 62 19%

ENTRE 41- 48 ANOS 80 25%

ENTRE 49 — 56 ANOS 51 16%

MAS DE 57 ANOS 8 3%

TOTAL 319 100%

Nota: elaboracién propia

En conjunto, se observa que la poblacién actual del Distrito Metropolitano asciende a
2°827.106 habitantes, lo cual constituye la base de nuestro tamafio poblacional. Para calcular la
muestra, se ha considerado un margen de error del 5% y un nivel de confianza del 95%. Segun
estos parametros, el calculo indica que se necesitan realizar 339 encuestas para obtener

resultados éptimos.
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3.6 Técnicas de procesamiento de datos

Se emplearon metodologias de observacion e investigacion en el proceso de
manipulacién de datos, con el fin de registrar, recopilar y analizar datos estadisticos. Se llevé a
cabo una revision y analisis estadistico de la informacién recolectada a través de los portales
web oficiales. El propdsito de estas técnicas es transformar los datos en tablas detalladas que
proporcionen informacién especifica sobre las estadisticas de los fondos de inversion.

Para desarrollar la encuesta se opt6 por seleccionar una muestra representativa de 339
individuos mediante el procedimiento de muestreo por conveniencia. La seleccion de esta
poblacién se fundamenta en la amplitud de un grupo considerable de individuos voluntarios, con
edades comprendidas entre los 18 a mas de 57 afios, que muestran disposicion para participar
en el estudio.

La seleccion del método de muestreo por conveniencia se fundamenta en la posibilidad
de elegir participantes cercanos para la investigacion, repitiendo este proceso de acuerdo con
las directrices establecidas por Cohen. L, et al (2003), hasta lograr el tamafio de muestra deseado
y asegurando una elevada tasa de participacion.

3.7 Resultados

Los resultados recopilados confirman que un 99.02% de la poblacion tiene acceso al uso
de productos y servicios del sistema financiero ecuatoriano. Esta elevada proporcién indica que
la gran mayoria de la poblacion recurre a entidades financieras para gestionar sus ahorros. Entre
estas entidades, los bancos son particularmente populares, siendo elegidos por el 65.91% de la
poblacion, mientras que las cooperativas de ahorro y crédito cuentan con un 34.09% de
preferencia. Estos datos subrayan la importancia y la prevalencia del uso de servicios financieros
para la gestidon de recursos econémicos entre la poblacion.

Al examinar las estadisticas derivadas de los datos, se evidencia que el sistema de
inversion en el sector puablico representa un abrumador 97% del patrimonio neto, en contraste

con la modesta participacion del 3% correspondiente a las Administradoras de Fondos. Esto
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sugiere que la gran mayoria de los recursos invertidos se concentran en iniciativas y proyectos
respaldados por el sector publico, mientras que las administradoras de fondos juegan un papel
mas limitado en este panorama, abarcando un porcentaje significativamente menor de la
inversion total.

Grafico 3

Preferencias uso mecanismos de inversion

Alguna vez a utilizado estos mecanismos de inversion?

§1:54.00%

Nota: Elaboracién propia

El andlisis de la encuesta revela que el 54% de los participantes ha empleado productos
de inversién. Esto resalta la creciente preferencia por los Fondos de Inversién en Ecuador,
consoliddndose como una eleccién cada vez mas popular entre aquellos que buscan invertir y
obtener rendimientos atractivos, en contraste con las formas de inversion convencionales.

Las Administradoras de Fondos Administrados en Ecuador han experimentado un notable
aumento en sus patrimonios, como se evidencia en las estadisticas recientes. Este crecimiento
sugiere que los fondos de inversibn estan emergiendo como una alternativa financiera
significativa, con el potencial de impulsar y dinamizar la economia ecuatoriana. Este incremento
en los patrimonios sefiala la creciente confianza y participacion de inversores en estos vehiculos

financieros, destacando su importancia en el panorama econémico del pais.
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Gréfico 4

Preferencias participantes del Mercado Financiero

Acciones : 2.16%

Fondos de inversion : 4.32%

Depositos plazo fijo a largo plaze : 10.79%

Depositos plazo fijo a corto plazo : 14.39% Cuenta de ahorro : 49.64%

Planes de pensiones @ 1.44%

Ahorro programadeo : 17.27%

Nota: Elaboracién propia

Los patrticipantes del Sistema Mercado Financiero Ecuatoriano muestran una preferencia
por el Sistema Financiero Tradicional es decir las cuentas de ahorros o corrientes representando
un 49.64% del total del mercado cuya caracteristica es la de almacenar fondos a cambio de tasas
de interés modestas, otro de los instrumentos financieros de gran aceptacién es el ahorro
programado que abarca el 17.27% el cual tiene como objetivo fomentar la disciplina financiera y
la acumulacién de fondos para alcanzar metas especificas.

Asi mismo podemos observar una importante aceptacion por los usuarios de la utilizacion
de depoésitos a plazo fijo a corto plazo representando el 14.39 % y depésitos a plazo fijo a largo
plazo con un 10.79% de inversion, caracterizado por ser un depoésito a un interés fijo
preestablecido durante un tiempo especifico, dependiendo de la duracion del contrato que van
desde unos pocos dias, meses hasta varios afios, el acceso al fondos son limitados y puede

conllevar a penalizaciones si se lo retira antes del tiempo establecido.
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Ademas, se observa un crecimiento en la incursién hacia el uso de productos financieros
de inversion de parte de los usuarios, hacia los fondos inversion con un 4.32%, estos permiten a
los inversionistas acceder a una cartera diversificada de activos a través de profesionales
financieros que canalizan la inversidbn en activos como acciones y otros valores, durante un
tiempo establecido generando asi una rentabilidad. Al igual los fondos de pensiones que
representan el 1.44 %, son productos de inversién que permiten acumular fondos para jubilacion,
estableciendo planes estructurados de ahorro a largo plazo se caracteriza por permitir realizar
aportaciones periddicas y ofrece el crecimiento del fondo con el tiempo.
El uso del Sistema de Mercado de Valores representa un 2.16% correspondiendo a la
adquisicion de acciones las cuales representan la propiedad de una fraccion de una empresa
otorgandole derechos y ciertos beneficios.

Gréafico 5

Conoce ¢Que es un fondo de inversion?

NO : 38.00%

S1: 62.00%

Nota: Elaboracion propia

La poblacion encuestada esta al tanto de la presencia de este tipo de herramienta, y se

puede inferir que, segun el nivel de conocimiento general, existe una preferencia por su uso;
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aquellos con conocimiento parcial tienden a compartir su uso, mientras que aquellos sin
conocimiento optan por no utilizar otros sistemas.

Gréfico 6

Utilizacion de fondos de inversion

NO : 45.45%

51 : 54.55%

Nota: Elaboracién propia

En el contexto de la utilizacién de un Fondo de inversién, se observa que el 54.55% de
los usuarios han empleado estos mecanismos de inversidén, mientras que el 45.45% no los ha
utilizado. Estos datos son coherentes con el porcentaje de poblacion que tiene conocimiento
sobre los fondos de inversion.

Gréafico 7

Eleccion uso sistema de inversion

Acciones : 8.82%

Fondos de inversion : 13.73%

Depdsitos a plazo fijo : 77.45%

Nota: Elaboracién propia
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Segun los resultados previamente expuestos acerca de las elecciones en el uso de
productos financieros, estos porcentajes nos brindan la oportunidad de comprender
especificamente las preferencias de la poblacién del estudio que esta familiarizada y utiliza este
sistema, incorporando en ello instrumentos de captacion como los fondos de inversion.

Grafico 8

Conocimiento Informacion beneficios de fondos de inversion

Ninguno de los anteriores : 23.14%
Amigos o Familiares : 26.10%

Medios digitales (Canales de comunicacion web) : 19.83%

Recibid informacion del alguna entidad bancaria : 21.49%

Medios de comunicacidn ( Television, Radio, prensa) : 7.44%

Nota: Elaboracién propia

De los encuestados sobre los medios para conocer los beneficios de los fondos de
inversion, un 28.10% indicé que obtuvo informacion a través de amigos o familiares con
experiencia previa, mientras que un 21.49% la recibi6 de entidades bancarias. Ademas, el
19.83% se informé mediante medios digitales, el 7.44% a través de medios de comunicacion

tradicionales, y un 23.14% no especificé el medio por el cual recibio la informacion.
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Gréfico 9

Razones por la que las personas no invierten

Prefiere comprar bienes (autos, electrodomeésticos, etc ) : 14.04%

Falta de informacion : 46.49%
No tiene dinero : 21.056%

Alto Riesgo :18.42%

Nota: Elaboracion propia

En términos generales, las personas desean aumentar su capital, pero en cierta medida,
carecen de conocimiento acerca de las diversas formas en que pueden lograrlo. De acuerdo con
los datos analizados, el 46.49% no posee informacion sobre los fondos de inversion, su operacion
y los rendimientos que podrian obtener. Ademas, el 18.42% percibe la inversibn como una
actividad de alto riesgo y prefiere no arriesgar sus ahorros.

Igualmente, el 28.05% indica no disponer de ahorros para destinar a inversiones en

fondos, mientras que el 14.04% opta por adquirir bienes que considera esenciales.

3.8 Discusion

Es crucial que el inversionista distinga entre la accion de invertir y el simple acto de
ahorrar. Debe comprender los beneficios asociados con cada enfoque. Como se destaco
previamente, es esencial definir si la inversién tiene un horizonte temporal a corto o largo plazo.
Asimismo, al invertir, es crucial entender la necesidad de liquidez del instrumento financiero que

se esta considerando.
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La investigacion reciente de Burbano, Angel (2021) sobre los fondos de inversion en el
mercado ecuatoriano subraya la importancia de una cuidadosa investigacion y seleccién de
fondos que se adapten al perfil del inversor. El autor resalta la necesidad de examinar
detenidamente factores cruciales como los costos de administracion y el porcentaje de cobro
sobre los activos. De acuerdo con los analisis financieros realizados en 2019 en relacién con
cada una de las sociedades administradoras de fondos, Fiducia se destaca al administrar el 32%
de los fondos, posicionandola como una opcién destacada. A lo largo de los afios, Fiducia ha
mantenido su prominencia, consoliddndose como una eleccién constante entre los inversores.
Este hallazgo respalda la idea de que la seleccion de fondos debe basarse en una evaluacion
minuciosa de factores clave para garantizar decisiones de inversion informadas y exitosas.

En el proceso de recopilaciéon de datos llevado a cabo por Burbano, Angel (2021) sobre
las preferencias en productos financieros, se destaca que el 47% de la poblacion muestra una
preferencia por los sistemas financieros tradicionales, como las cuentas de ahorros y corrientes.
Sin embargo, el analisis también revela un aumento notable del 12% en la adopcion del sistema
de mercado de valores. Este incremento se convierte en un indicador significativo que respalda
la tendencia al alza en la preferencia por instrumentos de captacion de fondos de inversién. Este
cambio en las preferencias sugiere una evolucion en la mentalidad financiera de la poblacion, lo
gue puede tener implicaciones importantes en la adopcién y popularidad de los productos
financieros mas modernos y orientados a la inversion.

Ademads, sefiala la importancia de comprender los rendimientos histéricos de los fondos
para evaluar la volatilidad del portafolio generado. Aunque los rendimientos pasados no
garantizan resultados futuros similares, sirven como referencia para tomar decisiones
informadas.

De acuerdo con el estudio de investigacion llevado a cabo por Bolafios.A,et al., (2017) en
su trabajo titulado "Valoracién de la rentabilidad y riesgo de Fondo de Inversion de mercado

monetario, en el caso de Costa Rica para el periodo 2012-2016", se resalta la accesibilidad y
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mayores rendimientos que ofrecen los fondos de inversion a corto plazo en comparacién con
mantener dinero en cuentas corrientes. Ademas, la investigacion concluye que el mercado exhibe
rendimientos que experimentan fluctuaciones constantes.

Si el inversor busca disponibilidad inmediata de liquidez, podria considerar una cuenta de
ahorros. En contraste, al optar por un fondo de inversion, el rescate de efectivo puede llevar cierto
tiempo en caso de una emergencia. Por ello, es crucial prestar atencion al perfil del cliente,
considerando factores como la edad, los ingresos y la tolerancia al riesgo. Es esencial establecer
cuanto estaria dispuesto a perder y qué nivel de riesgo esta dispuesto a asumir para obtener
ganancias. En este sentido, contar con asesoria profesional calificada y con experiencia es
fundamental para seleccionar el fondo adecuado y crear un portafolio diversificado y rentable
mediante la aplicacién de estrategias de inversién variadas.

Dado que es altamente improbable que dos Estrategias de Inversion de dos Fondos
diferentes sean completamente idénticas, la comparacion entre ellos no es una tarea directa y
perfecta. No obstante, hay ciertos aspectos e indicadores que un inversor puede evaluar, como
el Costo de Administracion, el rendimiento pasado y la volatilidad del fondo.

Como resultado, el producto financiero denominado Fondo de Inversién se encuentra
presente en el mercado ecuatoriano y, aunque no tiene una dimension considerable en la
actualidad, su expansién podria depender del nivel de conocimiento y educacién financiera de la

poblacion.
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Conclusiones

En resumen, se puede afirmar que la preferencia predominante entre los participantes del
Mercado Financiero es mantener sus ahorros en cuentas de ahorro tradicionales, representando
un considerable 49.64%. Este dato es seguido por la eleccion de productos de ahorro
programado y depdsitos a corto y largo plazo. Este patron de comportamiento financiero de la
poblacion concuerda con la tendencia de optar por productos financieros disponibles en
instituciones cercanas, como bancos o cooperativas, evidenciando la inclinacién hacia opciones
gue ofrecen accesibilidad y proximidad para la gestién de sus recursos econémicos.

Aunque los fondos de inversiobn son ampliamente reconocidos como una de las
principales alternativas para el ahorro y la generacion de rendimientos, es notable que solo un
62% de la poblacion esta familiarizado con qué son realmente los fondos de inversién, sus
beneficios y el proceso que implica su participacion. Este nivel de conocimiento podria sugerir
una falta de conciencia generalizada sobre las ventajas y el funcionamiento de estos
instrumentos financieros. Por ende, existe una oportunidad significativa para educar y aumentar
la comprension publica sobre los fondos de inversién y como pueden ser una herramienta valiosa
en la gestion financiera personal.

Del porcentaje de la poblacion que efectivamente utiliza productos financieros, se
confirma una clara inclinacién hacia inversiones de menor riesgo. Las preferencias se centran en
productos de renta fija, especificamente en depdsitos a plazo fijo, ya sea a corto o largo plazo,
constituyendo un significativo 77.45%. Este hallazgo subraya la tendencia hacia opciones
financieras mas seguras y estables, donde los individuos buscan la seguridad y la previsibilidad
en sus inversiones. Este enfoque conservador puede estar vinculado a la percepcién de menor
riesgo asociado con estos productos, resaltando la importancia de comprender las preferencias
y apetitos de riesgo de la poblacién al disefiar productos financieros y estrategias de inversion.

La reserva generalizada a invertir se atribuye en gran medida a la falta de informacion

generalizada a invertir se atribuye en gran medida a la falta de informacion, siendo sefialada por
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un considerable 46.49% de los encuestados como uno de los principales obstaculos. Esta
carencia de conocimiento destaca la importancia de aumentar la educacion financiera para
empoderar a las personas y eliminar barreras de entrada al mundo de las inversiones.

Otro obstaculo significativo identificado es la falta de ahorros o capital para adquirir
productos financieros. Este desafio financiero se destaca como una limitacion para un segmento
considerable de la poblacién, subrayando la necesidad de estrategias que fomenten el ahorro y
proporcionen oportunidades accesibles para la participacion en inversiones. Estos hallazgos
resaltan la importancia de abordar tanto la educacién financiera como la creacién de mecanismos
inclusivos para facilitar la inversion y el crecimiento financiero.

La sociedad ha optado por dividir la inversion y el ahorro, y esta eleccion se fundamenta
principalmente en la falta de conocimiento y educacion financiera representada con un 28.10 %.
La mayoria de las personas tiende a basar sus decisiones en consejos 0 experiencias
compartidas por amigos o familiares. Esta practica subraya y confirma que la escasez de
educacion financiera y la ausencia de habitos de ahorro efectivos limitan el acceso de muchas
personas a mecanismos que podrian potenciar el crecimiento de su capital. La brecha en la
comprension financiera y las practicas de ahorro efectivas destaca la necesidad de esfuerzos
educativos y programas que capaciten a la sociedad para aprovechar plenamente las

oportunidades de inversion y ahorro.
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Recomendaciones

Educar Financieramente ya que la falta de conocimiento se erige como la principal barrera
para atraer participantes hacia diversas opciones de inversion. Para superar este desafio, se
vuelve imperativo llevar a cabo una difusibn amplia y efectiva acerca de los productos
proporcionados por las Administradoras de Fondos, que incluyen fondos de inversion y
fideicomisos. Este esfuerzo informativo deberia dirigirse tanto a individuos como a empresas en
distintos sectores econdmicos. Al incrementar la conciencia y comprension sobre estas
oportunidades de inversion, se crea un entorno propicio para fomentar la participacion,
empoderando a los potenciales inversionistas con el conocimiento necesario para tomar
decisiones informadas y estratégicas en el ambito financiero.

Fortalecer la divulgacién de los beneficios y las modalidades de acceso a los fondos de
inversion, es esencial mejorar los canales de informacion disponibles. Se debe trabajar en
proporcionar informacién de manera clara y concisa sobre la amplia gama de productos ofrecidos
en el mercado financiero ecuatoriano. Este proceso implica la optimizacién de medios de
comunicacion, plataformas en linea, y otras vias informativas para garantizar que la poblacion,
tanto a nivel individual como empresarial, tenga un entendimiento sélido de las opciones de
inversion disponibles. Al hacerlo, se facilita el acceso a estos fondos, empoderando a los
potenciales inversores con los conocimientos necesarios para aprovechar al maximo las
oportunidades de crecimiento financiero.

Se aconseja a los inversionistas, ya sean personas naturales o juridicas, elegir la entidad
fiduciaria con mayor experiencia. Esto garantiza estabilidad, independientemente de la
competencia actual que pueda ofrecer tasas mas altas que las establecidas en el mercado y
realizar un analisis similar para los otros tipos de fondos de inversion ofrecidos en el mercado.

Se sugiere al participe revisar la documentacion que la administradora de fondos y

fideicomisos presenta a las entidades de control, la cual incluye estados financieros, informes de
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auditoria, calificaciones de riesgo, entre otros. Esto permitirhd obtener informacion detallada

acerca de la situacién actual del fondo de inversion.
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Apéndice A. Perfil transaccional del inversionista
El perfil transaccional del inversionista nos permite identificar las caracteristicas
de las personas para guiar en la toma de decisiones de inversidén para realizar la construccion

del portafolio de acuerdo con estas directrices.

Tabla Al

Descripcién del perfil del inversionista

Perfil del Conservador Moderado Agresivo
inversionista
Edad Jévenes o Distintas edades, Personas solteras sin
personas por padres de familia hijos entre los 30 y 40
jubilar y familias con capacidad de afios.
ahorro
Ingresos Primeros ahorros | Estables entre Ingresos moderados a
moderados y altos altos
Tolerancia al Menos tolerante Dispuesto a tolerar Corre riesgos en los
riesgo al riesgo un riesgo mercados optando por

instrumentos que
prometan ganancias

elevadas

Conocimientos

No le importa

Procura mantener

Prefieren portafolios de

bajas

financieros gue las balance entre inversion combinando
ganancias sean rentabilidad y fondos de capitalizacion,
bajas seguridad deuda a corto y largo
plazo
Objeto de la Inversion en Crear un portafolio o | Aprovechas al maximo las
inversién instrumentos de cartera que combine | oportunidades del
deuda como inversiones de mercado.
depositos a plazo | deuday
0 cuentas de capitalizacion.
ahorro
Rentabilidad No importa si las Busca mayores
deseada ganancias son rendimientos

Nota: Adaptado informacion fiducia (2022)




Apéndice B. Cuestionario
TablaB1

Modelo de cuestionario aplicado para encuesta

Cuestionario utilizacion
fondos de inversion

1. En que rango de edad se encuentra ?
Entre 18 - 25 anos
Entre 26- 32 anos
Entre 33- 40 anos
Entre 41 - 48 anos

Entre 49- 56 anos

O000O0O0

Mas de 57 anos

2. Posee una cuenta de ahorros en alguna
entidad financiera ?

o) o8
(J w~o

3. Que tipo de entidad financiera mantiene

sus ahorros ?

[j Bancos

D Cooperativas de ahorro

4. Conoce usted que es un fondo de

inversion ?

O nNo



5. Conoce las distintas posibilidades de
inversion que le ofrecen las entidades
financieras Ecuatorianas?

0 s
(J no

6. Escoja que productos financieros que usa

con mas frecuencia ?

[[] Cuenta de ahorro

Ahorro programado

Planes de pensiones

Depositos plazo fijo a corto plazo

Depositos plazo fijo a largo plazo

5 ) 155 O i

Fondos de inversion

[] Acciones

7. Alguna vez a utilizado estos mecanismos

de inversion?
QO sl
O no

8. Cuales son los mecanismos de inversion
que a utilizado?

[J Depésitos a plazo fijo
[ Fondos de inversion

[J Acciones
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9. Porque no utilizaria productos financieros

de inversion?

I

Falta de informacion
Alto Riesgo
No tiene dinero

Prefiere comprar bienes (autos,
electrodomeésticos, etc )

10. Por que medio se entero de los

beneficios de los fondos de inversion?

O
O

O
O
=

Amigos o Familiares

Recibié informacion del alguna entidad
bancaria

Medios de comunicacion ( Television,
Radio, prensa)

Medios digitales (Canales de
comunicacion web)

Ninguno de los anteriores
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