i=1m

UNVEASIOADAMERICANA

E———
ISSN 2644-4151 Volumen, 7 No. 2

DEMANDA DEL FIDEICOMISO COMO ALTERNATIVA DE FINANCIAMIENTO EN
EL MERCADO PANAMENO ENTRE LOS ANOS 2007 AL 2014

DEMAND FOR THE TRUST AS A FINANCING ALTERNATIVE IN THE PANAMANIAN
MARKET BETWEEN THE YEARS 2007 TO 2014

Autora: Catherine Barcos Berrugate

Universidad Americana, Ciudad de Panama. Panama
cbarcos@financierainverzone.com

RESUMEN.

El fideicomiso (palabra del latin “fideicomisum” y del inglés “trust”) consiste en la
transferencia de los bienes o parte de ella a una segunda persona llamada (fiduciario),
designada para el cuidado del mismo. Esta accion permite que la persona a cargo de los bienes
administre los mismos bajo los pardmetros constituidos en el fideicomiso, garantizando que
las ganancias que resulten de dicha administracion sea favor de una tercera persona
(beneficiario), designada por el fiduciante o hasta él mismo. Dicho esto, es necesario saber
que la Ley que regula las actividades relacionadas con el fideicomiso tiene un concepto
general en cuanto a la praxis, motivo por el cual no especifica entre sus articulos de forma
clara y precisa, como se le describe a los fideicomisos que son utilizados como instrumento
de financiamiento utilizando instituciones bancarias. El fideicomiso Financiero, es una
alternativa de financiamiento de la empresa y una opcion de inversion en el mercado de
capitales e integra el denominado "proceso de titulizacion de activos o securitizacion. Debido
a los vacios de la ley panamefia en relacion al fidecomiso y la importancia que tiene esta
figura para el sector financiero, el objetivo de esta investigacion es determinar la demanda
del fideicomiso financiero como método de financiamiento no tradicional entre los afios 2007
al 2014, en la Republica de Panama. La investigacion es de caracter explorativo y descriptivo
y se utiliz6 como instrumento de recoleccion de informacion la encuesta. La cual permitio
conocer, la opinion del Sector bancario con relacién al temay el nivel de conocimiento que
mantienen algunos abogados, estudiantes de derecho, comerciantes y bangueros de acuerdo

al tema.
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Fiduciante.

ABSTRACT

The trust (word of the Latin "fideicomisum™ and English "trust™) consists in the transfer of
the goods or part of it to a second person called (fiduciary), designated for the care of the
same. This action allows the person in charge of the property to administer the same, under
the parameters set forth in the trust, ensuring that the profits resulting from said
administration, is favored by a third person (beneficiary) designated by the trustor or until
the same. Having said that, it is necessary to know that the Law that regulates the activities
related to the trust, has a general concept regarding praxis, reason why it is not specific
between its articles in a clear and precise way, how it is described to the Trusts that are used
as a financing instrument using banking institutions. The financial trust is an alternative
financing option for the company and an investment option in the capital market and
integrates the so-called "asset securitization process.” Due to the gaps that Panamanian law
has in relation to trust and importance Which has this figure for the financial sector the
objective of this research is to determine the demand of the financial trust as a method of
non-traditional financing between 2007 and 2014 in the Republic of Panama. The research
is exploratory and descriptive and was used as an instrument of collection of information the
survey, which allowed to know the opinion of the Banking Sector in relation to the subject
and the level of knowledge maintained by some lawyers, law students, merchants and bankers
according to the subject.

Keywords: Trust, Financial Trust, Securitization, Securitization, Trustor.

INTRODUCCION.
Panamé en la actualidad goza con una economia solida. En este sentido, se indica que
“Panama, con una poblacién de poco mas de 3,5 millones de habitantes, tiene una posicion

privilegiada en varias clasificaciones de crecimiento y desarrollo de América Latina, como
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el indice de desarrollo humano, siendo ubicado en el primer puesto de América Central y
cuarto de América Latina (Bittan, 2015).”

Resulta interesante la evolucion econémica de Panama, sin mencionar las actividades
financieras que tomaron un mayor en los ultimos afios, gracias a la estabilidad econémica
mencionada. Cabe destacar, que cuando se resalta la actividad financiera de Panamé se hace
referencia también al sistema financiero, la cual se basa en la emision titulos de valores,

inversiones, emision de acciones y bonos.

Otra actividad importante a resaltar es el desarrollo inmobiliario. Dicho desarrollo se
encuentra aunado al mercado financiero, contribuyendo con el desarrollo econémico, social
y laboral de Panama. “El saldo de los préstamos otorgados por el sistema bancario al sector
construccion paso de $2.598 millones en abril de 2012 a $3.830 millones en el mismo mes
de este ano” (DATA, 2014). El auge de la actividad financiera refleja un porcentaje alto de
créditos otorgados para el financiamiento de los proyectos inmobiliarios, elevando la

economia del pais.

En su andlisis de rentabilidad en el centro bancario panamefio, presentado por la

superintendencia de bancos indico lo siguiente:

“El comportamiento de los resultados del Centro Bancario Internacional (CBI) en los Gltimos
20 afios se ha visto influenciados por las distintas depresiones financieras que se han
registrado en la region. La mas severa se registrd en el afio 2002, cuando ocurre la crisis de
Argentina e impactd las operaciones de importantes bancos de nuestro sistema bancario, al
igual que la crisis de los finales de la década pasada (con la crisis Subprime se da una
reduccion de las utilidades del afio 2007 al 2009 del 34%). Sin embargo, a pesar de estas
crisis el Centro de Bancos Internacionales (CBI) continud incrementando sus operaciones
(BANCOS, 2013)”.

Actualmente los bancos panamefios mantienen una actividad ferozmente competitiva, pero

siempre a la vanguardia con la facilidad y accesibilidad que nos ofrecen para la obtencion de
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sus productos (hipotecas, préstamos personales, leasing, fideicomisos, cuentas de ahorros,
tarjetas de créditos, entre otros). Son bancos muy dinamicos, ya que dan a conocer sus
productos, mediante los diversos medios de comunicacion, vallas publicitarias y ferias
prolongadas donde cada uno tiene la oportunidad de ofrecer la mejor tasa de interés,
ofreciendo una gama de las mismas, dandoles la oportunidad a los consumidores la obtencion

de un producto que se ajuste a su presupuesto.

Segun el andlisis de rentabilidad en el centro bancario panamefio, presentado por la
superintendencia de bancos sefala que ‘“el mercado bancario panamefio se ha ido
desarrollando como un sistema competitivo, teniendo siempre como objetivo el
cumplimiento de las metas de los accionistas, cuentahabientes, empleados y al mismo tiempo
con la normativa (BANCOS, 2013)”.

Los métodos tradicionales y no tradicionales que ofrecen los bancos para la obtencion de
financiamiento son:

Cuadro No. 1

Meétodos de Préstamos

TRADICIONALES NO TRADICIONALES
Préstamos personales Préstamo Prendario
Préstamos de Autos. Fideicomisos

Cuentas de ahorros Interinos de construccion
Lineas de Créditos Emision de bonos y acciones
Factoring Cartas de créditos

Leasing

Hipotecas

Fuente: Catherine del Carmen Barcos Berrugate, 2015, Universidad Americana
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En la banca estos Gltimos afios ha surgido un método no tradicional de financiamiento, por
los beneficios que ofrece. Muchas personas juridicas como naturales tienden a tomar hoy por
hoy como primera opcion dicho método, por la seguridad y la necesidad de mantener su

patrimonio bajo una administracion confiable.

En busca de la alternativa adecuada que se ajuste a la demanda que exigen los inversionistas,
empresarios entre otros, para maximizar la administracion de su patrimonio invertido, nos
encontramos con la Ley de fideicomiso No. 1 de 5 de enero de 1984, la cual esta siendo

utilizada con mayor frecuencia estos Ultimos afos.

Dicha ley define el fideicomiso en su “Articulo No. 1, como un acto juridico en virtud del
cual una persona llamada fideicomitente trasfiere bienes a una persona llamada fiduciario
para que los administre o disponga de ellos a favor de un fideicomisario o beneficiario, que
puede de ser el propio fideicomitente. Las entidades de Derecho Publico podran retener
bienes propios en fideicomiso y actuar como fiduciarios de los mismos para el desarrollo de

sus fines, mediante declaracion hecha con las formalidades de esta Ley”.

El concepto de fideicomiso en Panaméa es amplio méas no especifico, no podemos clasificar
el significado de Fideicomiso de Garantia, Fideicomiso Financiero, entre otras, como lo
especifican otras Legislaciones. En Uruguay y Argentina, podemos encontrar dentro de su
Ley de Fideicomiso el significado del contrato de fideicomiso para fines de financiamiento,
la cual se conoce con el nombre de FIDEICOMISO FINANCIERO.

En Uruguay el Fideicomiso Financiero se define (Ley N° 17.703 FIDEICOMISO, 2003) lo

siguiente:

“Articulo 25. (Concepto). El fideicomiso financiero es aquel negocio de fideicomiso cuyos
beneficiarios sean titulares de certificados de participacion en el dominio fiduciario, de titulos
representativos de deuda garantizados con los bienes que integran el fideicomiso, o de titulos

mixtos que otorguen derechos de crédito y derechos de participacion sobre el remanente. Los
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certificados de participacion y titulos de deuda se regiran por el Decreto-Ley N° 14.701, de

12 de setiembre de 1977, en lo pertinente...”

Cuando se estable el contrato de fideicomiso como vehiculo de financiamiento, lo que se
busca es asegurar la captacion de los recursos que se adeudan, en el mercado. “El fideicomiso
es una figura que debe considerarse al evaluar estrategias y vehiculos de inversion, sobre
todo cuando el patrimonio alcanza ciertos niveles y se buscan reglas claras, no discrecionales
y una asesoria profesional (SUCRE, MIGUEZ, 2014)”.

Se basa en convertir los activos liquidos en valores negociables. Cuando yo tengo un flujo
futuro de fondos y contra ese flujo futuro de fondo yo hago la securitizacion mediante el
método juridico, como el fideicomiso, y ese fideicomiso emite titulos de la deuda que se
produjo en el mercado, de lo cual yo hago de forma anticipada de los fondos que se van a
generar posteriori con ese flujo de fondos.

Hay que tomar en cuenta que los Fideicomisos con fines financieros deben estar
administrados por una entidad financiera quien actuaria como el fiduciario. Asi lo indica la
(Ley 1 de 5 de enero, 1984), “articulo No. 36: ...Paragrafo Primero: Los bancos oficiales
podran ejercer el negocio de fideicomiso sin que tengan que obtener Licencia ni otorgar

garantias. Las garantias...”

Dicha Ley, abre sus puertas juridicas a muchos inversores nacionales e internacionales que

buscan reglas claras y practicas, basada en una confianza garantizada.

“El fideicomiso panamefio, que es un hibrido entre el derecho civil y el fideicomiso de
derecho consuetudinario, se ha convertido en un complemento perfecto para los servicios
ofrecidos por el centro bancario internacional de Panama” (WALNUT, 2013). A pesar de no
ser el método tradicional para obtener un financiamiento, cada vez mas se hace el uso habitual

de los contratos de fideicomisos, logrando efectividad en su proceso, basado en la confianza.


http://www.parlamento.gub.uy/leyes/ley14701.htm
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Sin mencionar que los mismos se constituyen bajo los pardmetros que deseamos establecer

y a la medida de lo que se pretende obtener.

Cabe resaltar el gran desempefio, que han logrado los bancos locales en el exterior, dejando
e incitando a muchos inversores extranjeros para que inviertan y salvaguarden su patrimonio
mediante un contrato de fidecomiso bajo las Leyes panamenas. “De acuerdo con las
estadisticas elaboradas por la Federacion Latinoamericana de Bancos (Felaban) en el afio
2013, el pais ocupa el segundo lugar en nimero de fideicomisos de garantia establecidos en
la region (WALNUT, 2013)”.

Con aras de lograr maximizar la proteccion de los fideicomisos “Panama ha integrado en sus
reglamentos las normas internacionales en materia ALD (Antilavado de Dinero) y KYC
(Know Your Customer). Sin embargo, la ley impone a los empleados y representantes del
fiduciario, asi como en las de los organismos publicos de supervision, el deber de guardar
estricta confidencialidad sobre la informacion relativa a operaciones fiduciarias (WALNUT,
2013)”.

A continuacién, se indicara la evolucion de los fideicomisos y su participacion en el mercado

panamefio desde el afio 2007.

En las estadisticas fiduciarias, presentadas en la Superintendencia de Bancos, reflejé en el
2007, la actividad fideicomitiva la cual cerré el afio con 8, 973,109 millones de délares, segun

las cifras indicadas.

En comparacion con el afio 2007, para el 2008, los activos al cierre del mes de diciembre los
activos ascendieron a 9, 472,798 millones de dolares. Casi medio millon méas de dolares,

segun las estadisticas de la Superintendencia de Bancos.

Para el afio 2009, los fideicomisos fueron aumentando, alcanzando la suma de 12, 551,525
millones de dolares, superando con creces los activos del 2008, con 3, 078,727 millones de
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dolares mas, segun la superintendencia de bancos, en el informe de estadisticas presentado

al cierre del afio 2009.

Sin restricciones y con una participacion de 26 bancos, el afio 2010 cerro con 4, 741,225
millones de ddlares, producto de los fideicomisos administrados. Dicha cifra no se le iguala
a la del 20009, la cual cerrd el afio con 12, 551,525 millones de dolares con la participacion

de 25 bancos.

Los activos administrados en fideicomiso han sido favorables estos Gltimos afios. El cierre
del afio 2013 reflejé un incremento en comparacion del afio 2012. Las cifras de 2013
alcanzaron los 15, 182,784 millones de dolares, mientras que el 2012 las cifras fueron de 14,
054,983 millones de dolares. La participacion de los bancos en el 2013 fue de 9 bancos
locales y 15 bancos extranjeros, haciendo un total de 3, 449,075 millones de ddlares, segln

la Superintendencia de Bancos en su informe de estadisticas antes mencionada.

El fideicomiso ha sido estos Ultimos afios una herramienta esencial dentro del mercado
financiero de Panama. Aunque se espera regular ciertos articulos de la ley, que pretende
maximizar la seguridad del uso de dichos instrumentos, utilizados como vehiculo de

financiamiento.

Actualmente son muchas las empresas que han optado por salvaguardar sus bienes
patrimoniales mediante un fideicomiso. Cabe resaltar que este método, no solo es utilizado
para para proteger las pertenencias, si no, es usado como método de financiamiento a corto
o largo plazo de acuerdo a las necesidades del cliente.

Una de las cosas que ofrece el fideicomiso es la eleccion de su beneficiario, evita los procesos
burocraticos, se ajusta a la medida de lo que se pretende, se separan los bienes determinados
para inversion, aparte que en panama los fideicomisos son libres de impuesto, lo cual es una
gran ventaja para dicha actividad. Cada vez mas, son muchos los inversores que desean
invertir bajo el financiamiento del fideicomiso, por las grandes ventajas que ofrece, haciendo

que Panama gane terreno en la materia, desplegandose por América Latina.
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Por otro lado, en el sector inmobiliario, segiin Laza (2014) la “mayor parte de los empresarios
mendocinos que alguna vez necesitaron un crédito bancario para ampliar su empresa saben
que no es una decisién facil la de hipotecar alguno de sus inmuebles de produccion para
obtener dichos fondos. Pero como hasta hace poco no existian muchas alternativas, no
quedaba otra. Sin embargo, en los Gltimos afios se viene utilizando, con el mismo fin, el
Fideicomiso de Garantia, una herramienta muy Util para garantizar determinadas operaciones

de crédito (en especial proyectos de inversion) con un fuerte marco de seguridad”.

Otra ventaja respecto de la hipoteca es (por ejemplo, en el caso de un proyecto de desarrollo
inmobiliario) que el contrato de fideicomiso puede prever la continuidad de la obra a pesar
del incumplimiento del deudor. Esta clausula es muy util para los proyectos que a medio

terminar tienen poco valor de mercado (Laza, 2014).

Es notable la viabilidad del fideicomiso en Panam4, ya que, mas que una herramienta de
financiamiento es una forma de salvaguardar los bienes, basado en la total confianza que nos
brinda el fiduciario. En la figura N°1, se puede evidenciar la transparencia y confianza que
ofrece el fidecomiso a través del proceso de oferta y colacién de bienes e inmuebles.

El alcance y virtud que tiene el Fideicomiso al introducirlo al Mercado Financiero es
minimizar los riesgos de los bienes patrimoniales al cederlo bajo la constitucién fideicomiso.
Dicho fideicomiso brinda una garantia a los inversores de resguardar los flujos de fondos
futuros y proyectos de inversion. Dicha proteccion se establece en el siguiente articulo:
“Articulo 15. Los bienes del fideicomiso constituiran un patrimonio separado de los bienes
personales del fiduciario para todos los efectos legales y no podran ser secuestrados ni
embargados, salvo por obligaciones incurridas o por dafio causados con ocasiones de la
ejecucion del fideicomiso, o por terceros cuando se hubieren traspasados o retenidos los
bienes con fraude y en perjuicio de sus derechos. En consecuencia, el fiduciario pagara por
separado los impuestos tasa y otros gravamenes que acusen los bienes del fideicomiso
Paragrafo: En los fideicomisos en que el fiduciario sea la Caja de Ahorro y los beneficiarios

fueren menores de edad, los bienes fideicomisos, asi como sus réditos, ademas de ser
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insecuestrables o irrembaragables, no podran ser objeto de persecucion, salvo cuando asi se

decrete mediante sentencia firme o ejecutoriada.” (Ley 1 de 5 de enero, 1984)

Figura No.1: Fideicomiso Financiero

Fiduciario

Fiduciante

Transparencia de Entidad financiera
esos activos

Titular de activos

O sociedad especial

originados por su

Oferta y colocacion
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Invierte y suscribe titulos
Emite titulos de deuda o

o certificados emitidos

certificados de Precio de

participacién suscripcion

respaldados por activos

recibidos

Fuente: Catherine del Carmen Barcos Berrugate, 2015, Universidad Americana

El alcance y virtud que tiene el Fideicomiso al introducirlo al Mercado Financiero es
minimizar los riesgos de los bienes patrimoniales al cederlo bajo la constitucién fideicomiso.
Dicho fideicomiso brinda una garantia a los inversores de resguardar los flujos de fondos

futuros y proyectos de inversion. Dicha proteccion se establece en el siguiente articulo:

“Articulo 15. Los bienes del fideicomiso constituiran un patrimonio separado de 10s bienes
personales del fiduciario para todos los efectos legales y no podran ser secuestrados ni
embargados, salvo por obligaciones incurridas o por dafio causados con ocasiones de la
ejecucion del fideicomiso, o por terceros cuando se hubieren traspasados o retenidos los

bienes con fraude y en perjuicio de sus derechos. En consecuencia, el fiduciario pagara por

10



i=1m

UNVEASIOADAMERICANA

—
ISSN 2644-4151 Volumen, 7 No. 2

separado los impuestos tasa y otros gravdmenes que acusen los bienes del fideicomiso
Paragrafo: En los fideicomisos en que el fiduciario sea la Caja de Ahorro y los beneficiarios
fueren menores de edad, los bienes fideicomisos, asi como sus réditos, ademas de ser
insecuestrables o irrembaragables, no podran ser objeto de persecucion, salvo cuando asi se

decrete mediante sentencia firme o ejecutoriada.” (Ley 1 de 5 de enero, 1984)

Siendo asi, el Fideicomiso Financiero y la securitizacion se transforman en un instrumento
para obtener capital de trabajo sin mayor endeudamiento. Constituyen una importante fuente
de financiamiento de proyectos de inversion y refinacion de pasivos. La baja en el costo del
endeudamiento se explica fundamentalmente por el descenso del riesgo de no pago y las
garantias operacionales. La separacion de riesgos comerciales y de gerenciamiento también
deberia influir en la reduccion de tasas de costo de capital. Dado que los certificados de
participacion y los titulos de deudas son negociables, es posible obtener cierto nivel de
liguidez comprando y vendiendo estos activos financieros en el Mercado secundario
(MOSQUEIRA, 2009).

Si bien es cierto el fideicomiso es un contrato, acto juridico de caracter bilateral, mediante el
cual se trasmiten ciertos bienes a un fiduciario para que este sea el protector de los mismos,
sin perder de vista el objetivo que conlleva dicha administracion. Para que se entienda sobre
el acto juridico de caracter bilateral “no podran constituirse fideicomisos por acto unilateral,
entendiéndose por tales aquellos en los que coincidan las personas del fiduciante y el
fiduciario (MOLINA SANDOVAL, 2009)”. De acuerdo a lo antes citado entiéndase, que
para que exista un contrato deben existir dos partes involucradas, de no ser asi, establecer un
fideicomiso para auto transferirse los bienes, no seria una opcién y dicha legislacion tal vez

no existiera.

MATERIALES Y METODOS.
El objetivo de este proyecto es determinar la demanda del fideicomiso financiero como
método de financiamiento no tradicional entre los afios 2007 al 2014, en la repUblica de

panama.
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La investigacion es de caracter explorativo y descriptivo, se fundamenta méas en un proceso
inductivo con un alcance descriptivo y explicativo y luego generar perspectivas teoricas,
debido a que se partio de los resultados que arrojo el instrumento de medicidn elegido
(encuestas). El enfoque se basa en métodos de recoleccion de datos estandarizados; se efectla

una medicion numérica, por lo que el anélisis es estadistico.

Para efectos de esta investigacion se utilizé como instrumento de recoleccion de informacion
la encuesta. La cual permitié conocer, la opinion del Sector bancario con relacién al tema y
el nivel de conocimiento que mantienen algunos abogados, estudiantes de derecho,

comerciantes y banqueros de acuerdo al tema.

La muestra tomada para la realizacion de este estudio se especifica en el siguiente cuadro:

Cuadro No.1 Muestra

De maestria de la Universidad

) Nacional y Latina de Panamé
Abogados estudiantes

De Banca y Finanzas de la
Universidad de Panama y la
Universidad Americana.

Estudiantes de
Finanzas

Totales 100 100

Fuente: Catherine del Carmen Barcos Berrugate, 2015, Universidad Americana
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RESULTADOS / DISCUSION.

Cuadro No. 2 Conocimiento de la figura juridica de fideicomiso en nuestra poblacién

seleccionada.

Abogados estudiantes 25 25 0 25

Estudiantes de Finanzas 35 25 10 35

Totales 100 78 22 100

Fuente: Catherine del Carmen Barcos Berrugate, 2015, Universidad Americana

Se pudo observar que el 22% de la muestra seleccionada, desconoce la figura del fideicomiso

en Panama.

Grafica No. 1 Conocimiento del Fideicomiso Financiero en nuestra poblacion seleccionada.

Abogados  Estudiantes Estudiantes  Servidores Totales
estudiantes  de Derecho  de Finanzas Varios

Fuente: Catherine del Carmen Barcos Berrugate, 2015, Universidad Americana
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En esta etapa es evidente el vago conocimiento que tiene la poblacién con el concepto
Fideicomiso Financiero. Solo el 35%, tiene conocimiento del mismo, por la praxis constante

en el mercado financiero.

Grafica No. 2 Conocimiento sobre la viabilidad del Fideicomiso Financiero
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Abogados Estudlantes Estudlantes Servidores Totales
estudiantes de Derecho de Finanzas Varios

Fuente: Catherine del Carmen Barcos Berrugate, 2015, Universidad Americana

Algunos de los encuestados sustentaron sus respuestas, las cuales se destacan por ser muy
atinados y que van de acorde a la pregunta. Algunos ejemplos son:

Entre algunos podemos destacar los siguientes:

1. “Considero Viable el fideicomiso financiero ya que los bienes quedan exentos de la accion
de los acreedores, quedando a salvo de la accion de fraude”

2. “Porque cubre el riesgo del acreedor, para que el deudor cumpla con sus obligaciones”

3. “Desde el punto de vista del acreedor, le permite garantizar con los bienes, el pago de las
obligaciones que adquiera el fideicomitente”

4. “Es una opcion de inversion en el mercado de capitales e integra procesos de titulacion de
activos”

5. “Porque nos permite ejecutar planes o proyectos con dineros que no poseemos”
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Los encuestados afirman que si es una opcion viable frente a otros mecanismos de
financiamiento, inversion y proteccion de las bienes. Ya que muchos hacen énfasis en
salvaguardar su patrimonio y una manera sencilla de obtener activos para emprender

proyectos a futuros

Graéfica No. 3 Clases de fideicomisos utilizados como alternativa de financiamiento.

%

No sabe
W Totales
M Servidores Varios

Fid. De Consumo Estudiantes de Finanzas

M Estudiantes de Derecho

H Abogados estudiantes

Fid.Hipotecarios 8

Emision de Certificados de Participacion 12

50 100

o

Fuente: Catherine del Carmen Barcos Berrugate, 2015, Universidad Americana

En este punto, el método que se emplea para realizar la pregunta fue de caracter abierto. Se
le dio la oportunidad a los encuestados de expresar sus conocimientos en el tema y el 84%
coincidié con las siguientes alternativas: Emision de Certificados de Participacion,
Fideicomisos Hipotecarios, Fideicomisos de Consumo. Mientras que el 16% restante que no
aparece en la tabla, opt6 por los siguientes métodos: Fideicomiso Inmobiliario, de seguros,

Administracion, Tarjetas de créditos, de garantia, emision de una deuda.
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Gréfica No. 4 Tipo de fideicomiso que entre todos se emite al mercado local segun sus

conocimientos.

100
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Fid. Hipotecarios
Inmobiliarios
Fid. De Consumo
Inversion
Comerciales
Garantia
No sabe

De tarjeta de créditos

Estudiantes de Finanzas
Abogados estudiantes = Totales

%

B Abogados estudiantes
M Estudiantes de Derecho
= Estudiantes de Finanzas

Totales ) .
M Servidores Varios

Fuente: Catherine del Carmen Barcos Berrugate, 2015, Universidad Americana

Se puede observar que el 43% opta por la constitucion del fideicomiso para la proteccion de

los bienes, contando con las muestras que desconoce el fideicomiso financiero, que seria un

65%.

Grafica No. 5 Método por el cual se opta por la constitucion del Fideicomiso Financiero

No Sabe r-
Flujo de Dinero por Inversidn F -
Emision de Bonos E -
Mas seguridad E -

m Totales

W Servidores Varios

20 40 S50 80 100

M Estudiantes de Finanzas

m Estudiantes de Derecho m Abogados estudiantes

Fuente: Catherine del Carmen Barcos Berrugate, 2015, Universidad Americana
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Vemos claramente que el 43% opta por la seguridad que brinda el fideicomiso cuando se

trata de salvaguardar su liquidez, para obtener su ganancia a corto o largo plazo.

Grafica No. 6 La conversion del fideicomiso ordinario a fidecomiso financiero como un

meétodo alterno de financiamiento no tradicional

100
Totales

15
Servidores Varios
]
i do Fi 35
Estudiantes de Finanzas -
. 25
Estudiantes de Derecho r
. 25
Abogados estudiantes
|
o] 20 40 60 80 100 120

% No sabe mNo B Si

Fuente: Catherine del Carmen Barcos Berrugate, 2015, Universidad Americana

El 52%, cree que es posible la conversion del fideicomiso ordinario a financiero. Ya que
cuentan con la seguridad de obtener un financiamiento dejando en garantia sus bienes, los

cuales estan libres de ser embargados en algin momento que la situacion asi lo amerite.

Grafica No. 7 Conocimiento del certificado de participacion fiduciaria

Totales N 100
Servidores Varios 15
|
Estudiantes de Finanzas & 35
]
Estudiantes de Derecho 25
Abogados estudiantes 25
0 20 40 60 80 100 120

% No sabe B No ESj

Fuente: Catherine del Carmen Barcos Berrugate, 2015, Universidad Americana
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Solo el 28% de la poblacion, conoce que es un certificado de participacion fiduciaria. Dicho
certificado tiene un valor monetario el cual es introducido al mercado de valores, ya que su

valor depende del rendimiento neto positivo de la estrategia de inversion propuesta.

Gréfica No. 8 Conocimiento del bono de participacion

100 100

80 —

60 s S|

40 25 25 —  mNo
15

20 - %

o et Y B W

Abogados Estudiantes Estudiantes Servidores  Totales
estudiantes de Derecho de Finanzas  Varios

Fuente: Catherine del Carmen Barcos Berrugate, 2015, Universidad Americana

El 68% de la poblacién conoce que es un bono de participacién. Hay que tener en cuenta que
dichos bonos se diferencian de las acciones y los certificados de participacion fiduciaria. Ya
qgue los mismos son pagaderos para sufragar algun titulo de deuda que mantenga en el
mercado. Una diferencia entre accion y bono es que las acciones nos dan derechos y
obligaciones al momento de adquirirlas y el bono no.

CONCLUSIONES / RECOMENDACIONES.

Se puede llegar al siguiente analisis, después de haber estudiado el marco juridico que regula
los contratos de Fideicomisos. Se puede cerciorar, que la ley 5 del 1 de 1984, es algo ambigua
y escueta. Carece de ciertos aspectos, que deja un vacio legal al momento de ser interpretado.
Como es de saber y por los resultados obtenidos, solo el 78% de la poblacidn sabe que es un
fideicomiso ordinario. Mientras que el 35% de la poblacion conocia el término de
Fideicomiso Financiero, por la praxis en el ejercicio del mismo.

Por lo tanto, se puede evidenciar claramente, que seria de gran utilidad incorporar en la
legislacion panamefia dicho término, tomando como ejemplo el marco legal de otras

legislaciones como Uruguay, Argentina y Meéxico, quienes describen el ejercicio de
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Fideicomiso Financiero como un vehiculo alterno para lograr un financiamiento dentro del
mercado financiero y bursétil, tomando en cuenta el auge que ha suscitado estos Ultimos afios
en la actividad financiera y comercial, que nos deja espacio para su debida ejecucion. El cual

no es discriminatorio y puede ser empleada por personas naturales y juridicas.
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