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RESUMEN

Esta investigacion busca identificar las ventajas de la realizacion de un crédito
internacional para la compra de maquinaria y equipo pesado de empresas
constructoras ecuatorianas. En la presente investigacion, se describen los
diferentes aspectos del crédito local que las empresas deben analizar para la
busqueda de los recursos operacionales de sus negocios. No obstante dentro de la
investigacion se detalla y propone el proceso para adjudicacion de créditos con
financieras extranjeras, sus ventajas financieras y exenciones fiscales locales que
benefician el flujo operacional de las empresas constructoras en Guayaquil. Se
utilizara el método ex post facto con criterio inductivo pues se centra en la
construccion de una estrategia de financiamiento para un sector, en base a la
tabulacion de datos, construccion y andlisis de una propuesta econdémica —
financiera que permita entender el proceso para obtencién de un crédito externo con
financieras del exterior legalizadas en Ecuador, obtencion de tasas bancarias bajas

y las exenciones de impuestos fiscales, las cuales benefician el flujo operacional.

Palabras claves: (flujos, crédito externo, impuestos fiscales, exenciones, tasas)



ABSTRACT

This research seeks to identify the advantages of carrying out an external credit for
the purchase of heavy equipment and machinery. In the present investigation, the
different aspects of local credit that companies must analyze in order to find the
operational resources of their businesses are described. However, the investigation
details and proposes the process for awarding loans with foreign financial
institutions, their financial advantages and local tax exemptions that benefit the
operational flow of construction companies in Guayaquil. The ex post fact deductive
method will be used to obtain information that validates the investigation, based on
the tabulation of data, construction and analysis of an economic - financial proposal
that allows to understand the process to obtain an external credit with legalized
foreign financials in Ecuador, obtaining low bank rates and tax exemption, which
benefit the operational flow.

Keywords: (flows, external credit, tax taxes, exemptions)



INTRODUCCION

Las tasas bancarias locales destinadas para la compra de equipos y maquinaria que
utilizan las empresas constructoras en el Ecuador, superan el 9,33% anual. Parael
caso de financiamiento con crédito para compra de equipos pesados con bancos
locales, las tasas superan el 15% anual y varios requisitos que imposibilitan a

muchos empresarios poder adquirir un elemento fundamental en su giro de negocio.

Como nos mencionaba un famoso autor, tomando en cuenta la economia de nuestro
pais es que un defecto en la legislacién de las naciones puede en ocasiones subir
la tasa de interés marcadamente por encima de lo requerido por la condicion del

pais es lo que hace a su riqueza o pobreza (Smith, 1997:86).

Por otra parte, la maquinaria pesada y equipos camineros mas utilizados por los
constructores tienen una vida utii del mismo, para asegurar un Optimo
funcionamiento y desarrollo correcto de las actividades. Debido a esto, las
constructoras buscan renovar y mejorar sus equipos de manera constante y cuando

sea asi requerido.

La renovacion de equipos para los proyectos y obras contratadas, aseguran el
rendimiento 6ptimo de horas maquinas trabajadas y asi poder cumplir con un
calendario de actividades estipuladas en los diferentes contratos. En conjunto,
busqueda de mejor financiamiento para la renovacion de equipos en las empresas
constructoras se convierte en un gran desafio y estrategia para las mismas, se
requiere la reduccion de costos financieros y disminucion de trabas burocraticas,

ademas de un facil acceso.

Dentro del nimero de empresas dedicadas a las actividades de construccion, por el
momento no implementan de manera confiable un crédito con financiamiento a
través de financieras del exterior para adquirir su fuente principal de trabajo, ya que
en primera instancia suele ser percibido como un tramite o proceso complejo y sin

garantias necesarias.



Los costos financieros en el Ecuador para préstamos de tipo prendario al sector
corporativo se mantienen en un alto porcentaje, entre el 9% al 16%, dependiendo
del sector en el que es calificado el cliente para el banco al que aplica. La empresa
constructora con actividad principal tales como construccion, alquiler de maquinaria
y movimiento de tierra, requiere una renovacion y actualizacion de sus equipos para

poder licitar para diferentes proyectos tanto en el sector publico como el privado.

La adquisicion de maquinaria y equipo deberia realizarla de manera frecuente, una
vez que se revisan las horas maquinas trabajadas que ha cumplido el mismo. Las
reparaciones y cambio de piezas, no siempre se toma como una opcion ya que por
el tipo de maquinaria, estas piezas se vuelven mas costosas y se debe adicionar la

mano de obra que resulta un rubro bastante importante.

La opcién de tomar un préstamo externo atraeria por un tasa de interés menor
comparada con las ofrecidas localmente, sin embargo éste tipo de transacciones
gue se realizan con un agente del exterior debera generar el Impuesto a la Salida
de Divisas ISD, que de acuerdo a la resolucién 107-2015-F de la Junta Monetaria
Financiera del 22 de julio del 2015 se empezaron a exceptuar en caso de que

cumplan con los requisitos.

No siendo considerado atractivo el financiamiento local por lo antes mencionado, el
area financiera de la empresa interesada en adquirir dicho crédito organiza su
presentacion financiera y solicita a entidades del exterior, crédito para poder
adquirir equipos y maquinaria pesada a través de las filiales o representantes de las
marcas presentes en Ecuador. Por todo lo anterior la pregunta central de este
trabajo es: ¢ Cudl es el disefio procedimental para acceder a financiamiento externo
gue puede desarrollar una empresa constructora radicada en Ecuador para mejor

su capacidad de operacion?



Delimitacion del problema

La informacion que serd analizada serd tomada de un grupo empresas

denominadas medianas constructoras localizadas en la ciudad de Guayaquil.

Objetivos
Objetivo General
» Disefar una estrategia para que las empresas constructoras puedan
adquirir un crédito proveniente de financieras del exterior.

Objetivos especificos

» Analizar las dificultades financieras y econdmicas que tiene el crédito
local.

» Describir las ventajas por adquisicidn créditos del exterior.

» Comparar con estadisticas financieras los escenarios para otorgamiento
de créditos local como del exterior.

» Desarrollar el procedimiento para acceder a un crédito externo.

Justificacién de lainvestigacion

Esta investigacion resulta bastante interesante para el grupo de empresas
constructoras que deseen obtener una mejor fuente de financiamiento, mediante la
cual se puede entender de mejor manera los diferentes aspectos para la correcta
obtencién de un financiamiento otorgado por una financiera del exterior a una

empresa constructora ecuatoriana.



La tasa activa referencial mas baja otorgada durante éste afio segun informacion
del BANCO CENTRAL DEL ECUADOR, abordo el 7,99% en el mes de Enero,
posterior a esto su tendencia se encuentra siempre mayor al 8%. (DATALAB
ASOBANCA, s.f))

[ Tasa Activa Referencial, ene. 2019
NG o— Tipo: Tasa Activa Referencial
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Figura 1 Evolucion de tasas de interés. Adaptado de DATALAB ASOBANCA, 2020.

Por otra parte una de las principales actividades de las entidades bancarias, se
fundamenta en la colocacion de créditos, y para el sector que estamos investigando
las cifras no se pueden denominar como alentadoras ya que segun datos de las
SUPERINTENDENCIA DE BANCOS, en general las actividades asociadas a la
construccion presentan un decrecimiento desde Enero 2019 con $68,75 millones de
dolares hasta $31,24 millones de dolares en Junio 2019 en la ciudad de Guayaquil.
(SUPERINTENDENCIA DE BANCOS, 2020)



Volumen Histoérico (Millones USD)

Volumen

Figura 2 Volumen Histérico captaciones sector construccion. Tomado de DATALAB
ASOBANCA, 2020.

De acuerdo a resoluciéon No. 107-2015-F emitida por la Junta de Regulacion
Monetaria Financiera que indica la aplicacion de la exencion al impuesto de salida
de divisas para aplicarse a los pagos derivados de los créditos directos, lineas de
crédito o depdsitos otorgados y proporcionados por instituciones financieras
internacionales o entidades no financieras especializadas de cualquier jurisdiccion
0 pais, sin excepcion y que otorguen financiamiento, que sean previamente
calificadas por la Superintendencia de Bancos o Superintendencia de Economia

Popular y Solidaria, segun corresponda.

En el caso de lograr que éste procedimiento y las herramientas para realizarlo, se
utilicen de manera correcta, los costos financieros para las empresas constructoras
por rubros adquisicion de maquinaria disminuirian significativamente y estas
empresas se volveran competitivas obteniendo utilidades importantes en su giro de

negocio.



Metodologia

Para ésta investigacion se utilizé el método ex post facto con criterio inductivo pues
se centra en la construccion de una estrategia de financiamiento para un sector.
Por la naturaleza de la investigacion, se analizaran las tasas de interés y otras
cantidades referentes al mercado crediticio financiero, mediante herramientas
cuantitativas por lo que debido a sus caracteristicas pueden ser expresadas en
numeros. Ademas se utilizan fuentes secundarias debido a que vamos a investigar

informacion existente que ha sido levantada previamente.

Alcance de la investigacion

Los datos utilizados en ésta investigacion son tomados de un grupo de empresas
constructoras ubicados en la ciudad de Guayaquil.

Para ésta investigacion hemos elegido el siguiente ranking de la SUPER DE
COMPANIAS del afio 2019, para empresas constructoras de tamafio mediano y que
de acuerdo al concepto de ésta entidad se debe clasificar en éste grupo si las
mismas poseen entre 50 a 199 trabajadores o ingresos entre $1°000,001.00 y
$57000,000.00.



DESARROLLO

La variacién y fluctuaciones de los movimientos de las tasas activas en el mercado
financiero ecuatoriano son de los principales limitantes para la adquisicion de
créditos a uno de los sector econémicos mas importantes del pais. Donde también
se puede observar que las constructoras pertenecientes a un grupo lider en el
mercado, son las que al momento se benefician de las tasas bajas que ofrecen las

financieras internacionales.

A continuacién se explican algunos de los principales elementos influyentes en lo

antes mencionado:

INTERMEDIACION FINANCIERA

De acuerdo los conceptos de varios autores, se puede definir que la intermediacién
financiera se basa en la existencia de agentes deficitarios
(prestatarios/demandantes financieros) y superavitarios (prestamistas/ahorristas)
en el mercado, los cuales desean intercambiar sus necesidades y recursos, pero
ésta necesidad les resulta dificil de lograr debido a que existen elementos
considerables para poder hacerlo como: problemas de asimetria de la informacién
al transar, riesgos asociados con el intercambio y diferencias en las solicitudes.

Se puede describir como la mision fundamental del escenario o mercado financiero,
el canalizar el ahorro que generan los agentes de gasto con superavit hacia los
agentes de gasto con déficit. Dependiendo de ddénde se generan estas
intervenciones se denomina una clasificacion: en mercados financieros
(intermediacion directa) y en intermediarios financieros (intermediacion indirecta).
(Carlos Garcia Diaz, 2011).



Se puede decir que un adecuado manejo de la informacion permite al sistema
financiero realizar la labor de intermediacién de una forma eficiente, al realizar las
operaciones de intermediacion que a los agentes de por si les seria imposible llevar
y gestionarlas. La movilizacion de los recursos que se da en el sistema financiero
se ejecuta en dos tipos de mercado los cuales estéan relacionados entre si, pero
cumplen funciones y actividades diferentes como los mercados monetarios y los
mercados de capitales.

Dentro del pensamiento marxista la intervencion creciente del Estado surge de las
necesidades del capital en la medida en que se requiere del establecimiento de
condiciones generales para su reproduccién. Algunos como: generacion de
empleos, financiamiento creciente, infraestructura costosa son solo algunos

aspectos en los que el capital privado necesita del Estado. (Burguefio, 1991)

Por otra parte en el articulo de Escalante (2004) podemos observar que nombra los
altos margenes de intermediacion como un fendémeno el cual ha sido motivo de
diferentes analisis hasta el momento, también considera la importancia cuantitativa
de los diferentes factores que inciden en su evolucion. Menciona también que un
aspecto frecuente citado es el elevado nivel de gastos generales y de

administracion, ademas de activos improductivos.

Inclusive en el marco de la era de la globalizacion, surgen grandes operaciones
realizadas a través de registros electronicos y procesos sofisticados en donde a
pesar de la innovacion financiera y el acelerado cambio tecnoldgico participan los
intermediarios financieros. (Giron, 2000).

Al estudiar por ejemplo la crisis de Europa de 2007- 2009 se debe considerar la gran
flexibilidad de los bancos, pues la titularizacion les dio acceso a un sinfin de nuevos
instrumentos para diversificar el riesgo. Ese andamiaje de nuevos productos
financieros, que repartid los riesgos entre numerosos intermediarios financieros,
aumentoé la posibilidad del riesgo sistematico. (Giron & Meireles, Concentracion

bancaria y reorganizacion financiera: Espafia y Portugal en la post-crisis., 2019)



Otro concepto que menciona Escalante es que el margen de intermediacion
financiera mide el grado de dispersion entre la tasa de rendimiento de los
depositantes y de los deudores. Asimismo, mide los costos de intermediacion y por
consiguiente la eficiencia de los intermediarios. Entre menor sea esa dispersion o

margen de intermediacién, mejor sera la asignacion de recursos en la economia.

En un analisis se indica que los bancos privados se han vuelto mas dependientes
de los bancos centrales, dado que fungen como proveedores de liquidez y
prestamistas de Uultima instancia. La expansion del sistema de crédito ha

configurado al dinero crediticio como la forma sobresaliente de dinero en la esfera
monetaria. (Villavicencio, 2019)

Por otro lado de acuerdo a la descripcién de autores, nos indica que para medir el
margen de intermediacion financiera MIF, se toma como referencia el spread entre

la tasa de interés activa y pasiva. (Hinaunye, 2012).
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Figura 3 Spread Bancario Sector Ecuatoriano. Tomado de Banco Central del Ecuador, 2020

Como se observa en la figura 3 el Spread bancario o margen de intermediacién a
inicios del 2015 hasta finales del 2016 en promedio fue de 2.97% mientras que a
partir del 2017 al 2019 en promedio fue de 2.76%.

Ciertas practicas gubernamentales como el aumento de la rentabilidad de las

empresas financieras ybancos, favorecidos por la politica monetaria de altas tasas



de interés, en relacion a las empresas de transformacion, también son altamente

cuestionadas. (Meireles, 2018)

También se menciona que dentro de un financiamiento directo otorga a los agentes
una participacién inmediata y control sobre las actividades de inversion, asi también
con informacion bien conocida y fricciones de liquidez. Inclusive también para la
busqueda de informacidn viable para el proyecto e inversion debe emplear recursos
para seleccionar alternativas disponibles, evaluando dimensiones de riesgo,
rentabilidad, alcance y geografia, antes de informar una seleccién tomada. La
amplia gama de costos asociados con la financiacion directa, justificaria la

existencia de los intermediarios financieros. (Cetorelli, Mandel, & Mollineaux, 2012)

ANALISIS RIESGO PAIS

El indicador EMBI (Emerging Markets Bond Index o Indicador de Bonos de
Mercados Emergentes), elaborado por el banco internacional JP MORGAN, ayuda
a medir la diferencia que pagan los bonos del Tesoro de Estados Unido contra el
resto de los paises. El calculo se lo realiza de manera especifica para cada nacion.
Midiendo asi la sobretasa que debe pagar un bono ecuatoriano frente a los que
emite el Tesoro de los Estados Unidos. (Gestion Digital, 2019)

La forma utilizada para medir la prima de riesgo es la diferencia entre las tasas que
pagan los bonos del Tesoro de Estados Unidos y las que pagan los bonos del
respectivo pais. Se utiliza la tasa de los bonos del Tesoro de Estados Unidos como
base, ya que se asume que es la de menor riesgo del mercado. Es decir, se toma
como referencia el rendimiento de los bonos de E.E.U.U. y se realiza la comparacion

con los titulos publicos de paises emergentes. Su célculo se expresa como:

Riesgo pais= Tasa de rendimiento de los bonos de un pais — Tasa de rendimiento

de los Bonos del Tesoro Americano. (Acosta, Gorfinkiel, Gudynas, & Lapitz, 2005)
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Un pais 0 nacion que mantenga su riesgo pais elevado, esta sujeto a repercusiones
en inversion extranjera a largo plazo disminuida, cerrando puertas a su vez a

solventar las necesidades financieras que la nacion tenga.

Los riesgos inmersos a éste indicador se derivan de operaciones transnacionales,
en el financiamiento de una pais hacia otro. En conjunto con el crecimiento de
operaciones de comercio exterior y operaciones bancarias internacionales, éste
indicador debe ser tomado muy cuenta a la hora de que los inversionistas tomen
decisiones. Los inversionistas arriesgados saben que estan llamados ainvestigar y
estudiar las caracteristicas sociales, politicas, econdmicas e incluso psicologicas de

los paises con los que se intenta establecer la las relaciones.

Los elementos cualitativos utilizados para la calificacion refieren entre otros, al
entorno macroeconomico donde se encuentra el emisor, sector de actividad en el
gue se desarrolla y posicion competitiva a nivel nacional. (Acosta, Gorfinkiel,
Gudynas, & Lapitz, 2005)

Para las empresas privadas que funcionan en una economia de un pais
determinado, muchas veces se perjudican sus calificaciones por el indicador del
riesgo pais. Aunque de manera que un pais incurra en una falta para aumentar su
riesgo pais, el sector empresarial y privado continla cumpliendo con sus

obligaciones y solventando sus deudas.

Los elementos que tienen relacion para el analisis del riesgo pais se han divido en
tres grupos, segun investigaciones previas tales como: el primer grupo analizan una
correlacion significativa entre variables macroecondmico-politica y la prima de
riesgo, en el segundo grupo se establecen factores exdgenos (factores globales,
efectos de contagio, flujos de capital o necesidad del inversor) sobre la prima de
riesgo. Finalmente el tercer grupo relaciona el riesgo pais y el régimen cambiario.
(Mari del Cristo & Gomez Puig, 2014)

El tercer grupo antes mencionado considera que los inversores desean conocer dos
componentes principales de la prima de riesgo pais: la prima monetaria la cual se

puede medir como diferencial del rendimiento entre deuda soberana no denominada
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y deuda soberana denominada en ddlares de los Estados Unidos del mismo pais
prestatario, y la prima de crédito, medida como el diferencial entre la deuda
soberana denominada en dolares del pais emergente y letras del Tesoro de los
Estados Unidos. (Mari del Cristo & Gomez Puig, 2014)

INFLACION AFECTA A LAS TASAS DE INTERES

De acuerdo a varios estudios la inflacion posee una relacion directa con la
trayectoria del spread en las tasas de interés, debido al que el incremento en la
inflaciobn genera mayores riesgos en la volatilidad de las tasas de interés reales, por
lo que el banco puede demandar mayores rendimientos a medida que incrementa

la inflacion, es decir un incremento en el Margen de Intermediacién Financiera MIF.

Como mayormente se conoce la politica monetaria es el mecanismo antinflacionario
basico mediante el manejo de la tasa de interés, en donde participa el Estado, el
cual al redistribuir la plusvalia favorece la concentracion del capital, reorienta la
produccién y en general interviene en el proceso de acumulacién. (Angeles Cornejo,
1984).

En otro aspecto analizado por Keynes, la tasa de interés es determinante para
incentivar la demanda agregada yla ganancia de los empresarios. Por tanto, en un
espacio econémico la tasa de interés y la curva de eficiencia marginal del capital
determinan no solo el grado de inversion de los empresarios, sino en la confianza
para inversionistas a largo plazo. (Girén, Japdn en la trampa de su politica
econdmica, fiscal y monetaria, 2017)

Dado que los flujos de capital de cartera son altamente sensibles a las variaciones
de las tasas de interés, y las tasas de interés de las economias en desarrollo son
muy sensibles a las variaciones de las tasas de interés externas, sus bancos
centrales estan obligados a mantener un diferencial de tasas positivo y atractivo
para evitar, primero la fuga de capitales, y después atraer nuevos flujos. (Basilio
Morales, 2019)

Algunos términos antes mencionados por la posicion keynesiana de antafio tales

como: estabilidad econémica, participacion activa del Estado, pleno empleo, politica
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industrial, y cambio estructural tecnoldgico, son esenciales para acciones publicas
de corte anti ciclico, que podrian representar en el contexto mundial la posibilidad
de impulsar el anhelado desarrollo econémico nacional con empleo. (Ocampo, Del

Valle Rivera, Ugarteche Galarza, & Rodriguez Lopez, 2014)

A modo de la vision neoliberal, el origen se encuentra en la crisis de larga duracion
gue se presenta en los principales paises industrializados y en los paises
subdesarrollados durante mediados de los afios sesenta. En esos afios declara
como enemigo a vencer la inflacién elevada como sintoma de la crisis y toma ciertos

ejes principales como:

e Privatizacion de las empresas en propiedad del gobierno
e Penetracion del capital privado local y extranjero en produccion e intercambio
e Reduccion del gasto publico

e Canalizacién de presupuesto publico para pago de la deuda externa. (Le6n
Andrade & Ortega Hernandez, 2018)

5,35

Figura 4 Sector Real. Inflacion anual. Tomada de Banco Central del Ecuador, 2020.

En este grafico podemos observar que la pendiente empieza desde 4.87 de inflacion
para junio del afio 2015, para lo cual la tendencia empieza a la baja y tenemos que
para abril del 2016 cae a 1.78. Aqui su tendencia se mantiene hasta mediados del
2017 y posterior para los primeros meses del 2018 empieza a ubicarse en pendiente

negativa menor a 1.
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Figura 5 Movimientos Tasa Activas y Pasivas. Tomada de Banco Central del Ecuador, 2020.

SECTOR DE LA CONSTRUCCION EN EL ECUADOR

Por otra parte analizaremos los diferentes desafios que enfrentan las empresas
constructoras en el sector financiero para poder adquirir un crédito con poco o nada
de beneficio para incrementar su riqueza y mantenerse en la dinAmica del sector

gue se requiere.

Ademas de una gran aportacion a plazas de trabajo y el dinamismo con el que se
mueve la industria de la construccion en la economia del pais, es un sector que

genera servicios y ademas hace producir otros bienes.

El sector de la construccion a pesar de las depresiones de la curva de su crecimiento
aun forma parte de las industrias y pilares fundamentales en la economia
ecuatoriana, por lo tanto las medidas que el gobierno adopte de cara al futuro no

solo afectaran a la industria como tal, sino también a la economia en general.

Sin embargo de acuerdo al indice del Banco Central del Ecuador IDEAC (indice de
la Actividad Econdmica Coyuntural) en informe del 4to Trimestre 2019 muestra por
el contrario de otras actividades, un decrecimiento en comparacion con el ultimo

trimestre del 2019, alrededor de un 4%.
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PARTICIPACION PIB CONSTRUCCION
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Figura 6. Participacion PIB Sector Construccion. Tomado de Banco Central del Ecuador,
2020.

Con respecto a la participacion en el PIB, el sector mencionado ha realizado aportes
en éste indice con una tendencia a la baja desde el afio 2016 en donde particip6

con 6,444 millones hasta finalmente el 2019 con 5,874 millones.

MONTO CREDITO

| 2.419.517.270,3% i

| 1.932.663.666,67 |
1.697.870.541,54 |

| 1.428.783.198,90

Figura 7. Monto Crédito Bancario. Tomado de Superintendencia de Bancos, 2020
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El sector de la construccién ha enfrentado las problematicas que trajeron consigo
las decisiones gubernamentales que empezaron en el 2016 con la Ley de Plusvalia
y Herencia, la aplicacion de salvaguardias y el aumento del IVA al 14%. En relaciéon
a los montos de créditos otorgados para éste sector en el 2018 la actividad muestra
un incremento del 25% en relacion al afio 2017 a causa de la derogatoria de la Ley
de Plusvalia para marzo de 2018 las actividades de construccion e inmobiliarias se
dinamizaron en mayor volumen. Para el afio 2019 el sector se vuelve a contraer
debido a factores como el desempleo, el deterioro de la calidad de trabajo y una
menor liquidez circulando en la economia. Otro factor importante para el deterioro

de la participacion se debe a reduccion de la inversion en obra publica

BANCA DE DESARROLLO Y BANCA COMERCIAL ECUADOR

Banca de Desarrollo: entre su principal caracteristica se puede observar que debe
ir mas allda del financiamiento empresarial, cumpliendo con las siguientes

actividades de:

e Contribuir a la sustentabilidad ambiental.
e Promover el encadenamiento productivo.
e Fomentar la creacion del empleo.

e Actuar como detonante a la inversion privada.

Estas actividades inclusive deben atender a sectores donde no llegan las entidades
privadas. Los siguientes ejemplos se puede nombrar: CFN, BANECUADOR, BEDE.

Banca Comercial: por lo general éste tipo de actividad concede operaciones a corto
plazo, no mayores a 3 afos. Acorde al concepto mencionado de intermediacion
financiera, permite a las instituciones financieras a generar mejores niveles de
utilidad. Asi mismo reciben comision por su labor de colocar créditos en el mercado

con recursos de terceros. Entre la diversidad de productos y servicios que tienen
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estan: depdsitos, préstamos, pago impuestos, pago servicios bésicos, pago
servicios publicos, etc. (SUPERINTENDENCIA DE BANCOS, s.f))

ANALISIS DE MOVIMIENTO CREDITICIO PRIVADO

CREDITO ENTIDADES FINANCIERAS LOCALES

De acuerdo a la CEPAL en un informe emitido en el 2003, ademéas del bajo
crecimiento del mercado de capitales, América Latina también presenta una baja
participacion del crédito bancario respecto del Producto Interno Bruto. También
habla del margen bancario que se define como la diferencia entre las tasas de

interés activas y pasivas.
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Figura 8. Captaciones y colocaciones sector bancario. Tomado de Banco Central del
Ecuador, 2020.

En la actualidad se encuentran establecidas en Ecuador un niumero de 24 entidades
bancarias que ofrecen a los diferentes sectores, opciones para que se puedan
financiar y continten realizando las operaciones y su giro de negocio ademas de

poder incrementar sus activos o cancelen sus deudas de corto o largo plazo.
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Dentro de los principales bancos en el pais se encuentran las tasas activas de
interés altas que son las que dificultan para que el empresario sienta temor de
endeudarse y hacer crecer su negocio, ademas de los plazos cortos que éstos
ofrecen y sin dejar de lado el riguroso perfil que también exigen al momento de su

revision o perfilamiento.
A continuacion detallo los segmentos bancarios mas importantes:

v" Producto Corporativo

Producto Empresarial

Producto PYMES

Producto Agricola y Ganadero
Comercial Ordinario

Comercial Prioritario Corporativo
Comercial Prioritario Empresarial
Comercial Prioritario PYMES

AN N N N N

REQUERIMIENTO CREDITO BANCARIO

La evolucién de la banca de desarrollo en Ecuador ha dado pasos positivos a pesar
de la crisis que el Ecuador sufrié en los afios 1998-1999 y posterior a la dolarizacion

en el ano 2000.

Mediante el crédito bancario, los empresarios requieren llegar a obtener capital para
su giro de negocio asi mismo buscan la compra de activos para poder realizarlo
operarlo, sin embargo debido a la informacién que solicita el banco adicional a las
garantias econdmicas a los empresarios y duefios de negocio, resulta ser muchas

veces tedioso y un dolor de cabeza.

A continuacién varios de los requisitos para poder gestionar un crédito bancario para
la adquisicién de crédito en las constructoras, de acuerdo al segmento en que se

ubique la empresa:

18



Crédito Productivo: Es el otorgado a personas naturales obligadas a llevar
contabilidad o personas juridicas por un plazo superior a un afio para financiar
proyectos productivos cuyo monto, en al menos el 90%, sea destinado para la
adquisicion de bienes de capital, terrenos, construccion de infraestructura y compra
de derechos de propiedad industrial. Se exceptia la adquisicion de franquicias,
marcas, pagos de regalias, licencias y la compra de vehiculos de combustible fésil.

Se incluye en este segmento el crédito directo otorgado a favor de las personas
juridicas no residentes de la economia ecuatoriana para la adquisicion de
exportaciones de bienes y servicios producidos por residentes. Para el Crédito

Productivo se establece los siguientes subsegmentos de crédito:

a. Productivo Corporativo.- Operaciones de crédito productivo otorgadas a
personas naturales obligadas a llevar contabilidad o personas juridicas que

registren ventas anuales superiores a USD 5,000,000.00.

b. Productivo Empresarial.- Operaciones de crédito productivo otorgadas a
personas naturales obligadas a llevar contabilidad o personas juridicas que
registren ventas anuales superiores a USD 1,000,000.00 y hasta USD 5,000,000.00.

c. Productivo PYMES.- Operaciones de crédito productivo otorgadas a personas
naturales obligadas a llevar contabilidad o a personas juridicas que registren ventas
anuales superiores a USD 100,000.00 y hasta USD 1,000,000.00.

d. Productivo Agricolay Ganadero.- Operaciones de crédito productivo otorgadas
a personas naturales obligadas a llevar contabilidad o personas juridicas que
registren ventas anuales superiores a USD 100,000.00 para financiar actividades
agricolas y ganaderas. En estos segmentos corresponden los créditos dirigidos a
financiar proyectos productivos en el territorio nacional, asi como el crédito
destinado a empresas constructoras cuyos proyectos sean por un plazo superior a

un ano.
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Los activos, tales como terrenos, construccion de infraestructura, plantas
industriales, equipo técnico y ciertos activos intangibles que requieran el
establecimiento o desarrollo de los proyectos, asi como los derechos de propiedad
industrial seran financiados a través del crédito productivo. Hasta un 10% de los
recursos del crédito podran financiar otros requerimientos del proyecto adicional a
los anteriores, como capital de operacion, adquisicion de bienes y servicios u otros.

Las operaciones de crédito destinadas a las actividades econOmicas agricolas y
ganaderas se registrardn GOnicamente en el segmento productivo agricola y

ganadero, independientemente de su destino.

Crédito Comercial Prioritario (cuenta 1401).- Es el otorgado a personas naturales
obligadas a llevar contabilidad o a personas juridicas que registren ventas anuales
superiores a USD 100,000.00 destinado a la adquisicion de bienes y servicios para
actividades productivas y comerciales, que no estén categorizados en el segmento
comercial ordinario. Se incluye en este segmento las operaciones de financiamiento
de vehiculos pesados, el financiamiento de capital de trabajo y los créditos entre

entidades financieras.
Para el Crédito Comercial Prioritario se establecen los siguientes subsegmentos:

a. Comercial Prioritario Corporativo.- Operaciones de crédito comercial prioritario
otorgadas a personas naturales obligadas a llevar contabilidad o personas juridicas

gue registren ventas anuales superiores a USD 5, 000,000.00.

b. Comercial Prioritario Empresarial.- Operaciones de crédito comercial prioritario
otorgadas a personas naturales obligadas a llevar contabilidad o personas juridicas
gue registren ventas anuales superiores a USD 1,000,000.00 y hasta USD
5,000,000.00.

c. Comercial Prioritario PYMES.- Operaciones de crédito comercial prioritario
otorgadas a personas naturales obligadas a llevar contabilidad o personas juridicas
cuyas ventas anuales sean superiores a USD 100,000.00 y hasta USD 1,
000,000.00.
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Se entenderd como vehiculos pesados aquellos vehiculos que no se encuentren
definidos como vehiculos livianos por la Agencia Nacional de Transito o entidad que

cumpla sus funciones.

Tabla 1. Opciones de Financiamiento

OPCIONES DE FINANCIAMIENTO

BAMCA PRIVADA Y ESTATAL
CUOTA INICIAL TASA INTERES PLAZO MAXIMO
MINIMA MAKIMA
BANCO PICHINCHA 8,95% 17,30% 48 MESES
BAMNCO PACIFICO 9,33% 17,30% 48 MESES
BAMNCO GUAYAQUIL 9,33% 17,30% 48 MESES
CFN 9,32% 15,21% 60 MESES
BAMECUADOR 8,53% 17,30% 60 MESES

Nota: Tomado de “Opciones de Financiamiento”, por Banco Central del Ecuador,
2019

FUENTES DE FINANCIAMIENTO: ANALISIS DE PROS Y
CONTRAS SECTOR CONSTRUCTORAS

Las fuentes de financiamiento las hemos clasificado en 2 grupos:

Tabla 2 Clasificacion Fuentes de Financiamiento

Tipo Fuente Fuente

Interna Patrimonio MNeto
Pasivos

Externa Factoring

Emision de obligaciones

Nota: Tomado de Banco Central del Ecuador, por el Autor, 2020
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Tabla 3 Fuentes de Financiamiento Internas, Pros y Contras

Fuentes
internas

Ventaja

Desventaja

Patrimonio
Neto

Pasivos

Si se dispone para el uso de
buscar financiamiento para la
empresa, al final del ejercicio
contable arroja un resultado
positivo, la empresa podra
disponer de éstos recursos para
la compra de mas activos

En el caso de que una empresa de
como resultado valor positivo o
mayor a o en sus indices de

solvencia, podra ser valorada
como una empresa solvente vy
atractiva para nuevos
inversionistas

La empresa puede adquirir

diferentes inmuebles, que en lo
posterior debido a una buena
negociacién de precio de éstos le
pueden otorgar beneficios que
resulta de la transaccidon
comercial

La cuenta contable propiedad,
plantay equipo se encuentra por
debajo del valor de mercado
debido al rubro de depreciacion
por lo que le resta el valor real
de sus activos fijos.

Las reservas de los accionistas
pueden verse minimizadas o
mermadas, lo cual le podria
restar valor a la empresa y le
resta atraccion a inversionistas

La compra de bienes genera un
escudo fiscal para las empresas,
por lo tanto se convierte en un
beneficio econémico.

Nota: Tomado de “Finanzas Corporativas”, por el Autor, 2020
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A continuacion fuentes externas:

Fuentes externas

Ventaja

Desventaja

Factoring

Emision
acciones y
obligaciones

El empresario puede
ahorrase tiempo en el cobro
de los documentos y traer su
ganancia a tiempo presente.
Los recursos se pueden
disponer en el corto plazo

El empresario podra tener la
oportunidad de generar
mayores transacciones de
compra y venta con la ayuda
de ésta fuente.

El empresario puede obtener
recursos de fuentes externas
sin tocar su patrimonio

En la estructura de Ia
empresa puede beneficiar
en: convertir pasivo a capital,
incrementar  capital de
trabajo, financiar inversiones
requeridas para expansiénde
negocio

Un porcentaje de |Ia
ganancia debera otorgarle a
la entidad que ejecute el
pronto pago, asi como otras
comisiones

Los beneficiarios de ésta
herramienta estdn sujetos a
ser calificados para aplicar a
la herramienta.

Volatilidad de las tasas de las
acciones que se cotizan

Participacion de
intermediarios y por ende
flujo de salida de dinero de
parte de los recursos

OPERACIONES CON FINANCIERAS DEL EXTERIOR

A continuacién detallaremos los diferentes aspectos para el desarrollo de operacion
de financiamiento para adquisicibn de maquinarias con financieras del exterior,

tomando en cuenta los diferentes aspectos que deben analizar los empresarios.

En Ecuador, se han tomado en cuenta las siguientes firmas extranjeras que han

proporcionado diferentes opciones de financiamiento:

v' Caterpillar Crédito, S.A. DE C.V., SOFOM, E.R.
Empresa emisora constituida en México, el 31 de octubre de 1995, la cual tiene

como actividades principales las siguientes:
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- Celebrar en forma habitual y profesional, contratos de arrendamiento
financiero o arrendamiento puro; asi como la adquisicion de bienes, para
darlos en arrendamiento financiero.

- Celebrar en forma habitual y profesional contratos de factoraje financiero,
entendiéndose como tal, toda actividad en la que mediante contrato que
celebre la Sociedad con sus clientes, personas morales o personas fisicas,
la Sociedad adquiera de sus clientes derechos de crédito por un precio
determinado o0 determinable en Moneda Nacional o extranjera
(preponderantemente USD), independientemente de la fecha y forma en que
se pague.

- Otorgar créditos o efectuar descuentos en forma habitual y profesional, asi
como, en su caso, recibir las garantias reales o personales para garantizar

dichos créditos.

La actividad principal del Emisor se enfoca en apoyar en forma exclusiva a
distribuidores y clientes de Caterpillar en la region norte de América Latina en la
compra de equipo Caterpillar y equipo de otras marcas que dichos distribuidores
manejen como parte de su red de distribucion y que a su vez no compita con la
marca Caterpillar.

Los mercados del Emisor son determinados por las aplicaciones de los equipos
respecto a los cuales proporciona financiamiento y las industrias donde los mismos
se utilizan. Debido a lo anterior, el Emisor se enfoca fundamentalmente en los
mercados de la industria de la construccion, mineria y agregados, y tiene un menor
enfoque en el equipo industrial (generadores de energia y carretillas elevadoras) y
otras industrias. (Cat Financial, 2020)

v" Deere Credit Services Inc.

Esta compafiia provee servicios financieros. La compafia ofrece servicios de
financiamiento forestal, paisajismo, construccion. Esta compafiia con base en los
Estados Unidos, presta servicios a las industrias agricolas, forestales y de

construccion en todo el mundo. (Bloomberg, 2020)
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v' John Deere Financial Inc.
Ofrece soluciones de financiacion minorista, mayorista y de arrendamiento para
equipos agricolas y de construccion. La Compaiiia ofrece crédito renovable,
préstamos operativos a agricultores, seguro de cosechas y financiamiento de deuda
para energia edlica. John Deere opera a nivel mundial. (Bloomberg, 2020)

v' SERV

El seguro suizo de riesgo de exportacibn SERV asegura los riesgos politicos y de
riesgo involucrados en la exportacion de bienes y servicios. Los seguros y las
garantias de SERV protegen a los exportadores suizos del incumplimiento y facilitan
la financiacién de las exportaciones. Las soluciones de SERV también ayudan a las
empresas a obtener préstamos con intereses bajos o limites de crédito mas altos
para ahorrar efectivo al exportar bienes y servicios.

La mayoria de las naciones industrializadas ofrecen a sus empresas una proteccion
similar a través de las agencias estatales de crédito a la exportacion (ECA). SERV
ayuda a los exportadores suizos a competir internacionalmente y a crear y mantener

empleos en Suiza. (Serv, 2020)

APLICACION DE CREDITO A EMPRESA

Para poder analizas las ventajas de la aplicacion de un crédito del exterior en las
empresas del sector de la construccion, se utilizara la herramienta financiera del
Costo Promedio Ponderado de Capital (CPPC), o WACC por sus siglas en inglés.
Este método representa la tasa de descuento que determina el costo financiero del
capital de una entidad, la cual se obtiene por ponderar la proporcion de los puntos
gue cuestan los recursos que posee la entidad con los recursos externos, es decir,
es la tasa que representa el costo medio de los activos, aquellos que provienen de
fuentes de financiamiento, tanto de la propia entidad como externas, y que tienen

un costo financiero. (Garcia, Olivera, & Plazola, 2014)
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El costo de la deuda de una firma, se representa como el costo de la deuda a largo
plazo, representando la tasa de interés que se pagaria si las fuentes de deuda se
reemplazaran por una equivalencia. La estructura de capital o estructura financiera
se define el endeudamiento a largo plazo de la firma, ademas no se puede
considerar el nivel de endeudamiento como un promedio del sector, debido a que
adecuado afirmar que todas las firmas tienen la misma politica de dividendos. (Diez,
2014)

Se puntualizara el siguiente ejemplo: La empresa “XYZ”, propone una alternativa de
inversion de $1°821,200.00 para la compra de equipo para asfalto por nueva
concesion en carreteras del Ecuador. Esta inversion (activos) se piensa financiar de

la siguiente manera:

Fuente Inversion
Deuda a corto y largo
plazo 750.000,00
Acciones preferentes 489.600,00
Acciones ordinarias 225.600,00
Utilidades retenidas 356.000,00
Total pasivo y
patrimonio 1.821.200,00

A continuacion se detalla el costo y la ponderacion de cada elemento de la

estructura del capital:

Fuente Inversion Relativo  Costo
Deuda a corto y
largo plazo 750.000,00 41,18%  9,00%
Acciones
preferentes 489.600,00 26,88% 4,75%
Acciones ordinarias 225.600,00 12,39% 4,25%
Utilidades retenidas 356.000,00 19,55% 4,56%
Total pasivo y
patrimonio 1.821.200,00 100,00%
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Ahora efectuaré el analisis de dos escenarios diferentes para la empresa en donde

contrae deuda con financieras locales y el otro escenario donde contrae deuda con

financieras del exterior, en relacion al indice antes mencionado del CPPC.

a) La empresa “XYZ.”, solicita a un banco local el monto de $750,000.00 con un

costo del 12%. Para indicar el costo de la tasa, se muestra como beneficio la

deduccion de impuestos. Por lo tanto se aplica la siguiente formula: KD (1 —t),

se tiene un costo de deuda del 9%.

KD: representa la tasa de interés 12%

T: representa los impuestos que en Ecuador es el 25% del impuesto a la renta.

Fuente Inversion Relativo (x) Costo (y) CPPC
Deuda a corto y largo
plazo 750.000,00 41,18% 9,00% 3,71%
Acciones preferentes 489.600,00 26,88% 4,75% 1,28%
Acciones ordinarias 225.600,00 12,39% 4,25% 0,53%
Utilidades retenidas 356.000,00 19,55% 4,56% 0,89%
Total pasivo y
patrimonio 1.821.200,00 100,00% 6,40%

b) Laempresa “XYZ”, solicita a una financiera del exterior el monto de $750,000.00

con un costo del 7%. Para indicar el costo de la tasa, se muestra como beneficio

la deduccion de impuestos. Por lo tanto se aplica la siguiente férmula: KD (1 —t),

se tiene un costo de deuda del 5,25%.

KD: representa la tasa de interés 7%

T: representa los impuestos que en Ecuador es el 25% del impuesto a la renta.

Fuente Inversion Relativo (x) Costo (y) CPPC
Deuda a corto y largo
plazo 750.000,00 41,18% 525%  2,16%
Acciones preferentes 489.600,00 26,88% 4,75% 1,28%
Acciones ordinarias 225.600,00 12,39% 4,25% 0,53%
Utilidades retenidas 356.000,00 19,55% 4,56% 0,89%
Total pasivo y
patrimonio 1.821.200,00 100,00% 4,86%
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CPPC CASO a)6,40% (Financiera Local) > [ {OReVNON o) RIS/ N(RIar:1alo[=]g= Yo =]

Luego de observar los dos escenarios se puede concluir que en el caso a) debe
esforzarse mayormente para poder cubrir las expectativas de rentabilidad que sus
diferentes inversionistas o fuentes de financiamiento esperan. Adicional se debe
recordar que el costo financiero de cada fuente es el retorno o utilidad esperado por

cada emisor de recursos de capital.

Tabla 4 Comparacion Credito Local e Internacional

LOCAL INTERNACIONAL
Documentacion Habilitantes de la empresa o
general persona natural Habilitantes de la empresa o persona natural
Formulario y solicitudes de
solicitante y sus garantes Formulario y solicitud del solicitante
Tasas de Se puede negociar una tasa menor al 6%
interés mayor al 9,33% anual anual dependiendo la institucién financiera,
dependiendo el segmento localidad, plazo y monto inicial otorgado
Plazo de Largo plazo: hasta 36 meses
crédito dependiendo institucion Largo plazo: hasta 60 meses dependiendo
financiera institucién financiera
Documentacion Balances y estados
financiera financieros Balances y estados financieros auditados
Garantia El mismo activo fijo El mismo activo fijo

Nota: Tomado de “Finanzas Corporativas”, por el Autor, 2020
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PROCESO ADQUISICION CREDITO DEL EXTERIOR

1. Origen de los créditos del Emisor se hace por medio de las ventas de
equipo Caterpillar, Jhon Deere, entre otras firmas que estan en el
mercado local, por parte de sus distribuidores independientes, en donde
el cliente final requiere de financiamiento para su adquisicion, ya sea
directamente por recomendacion del distribuidor o por medio de personal
del Emisor que se encuentra directamente prestando sus funciones en las
instalaciones del distribuidor, y con la asesoria del gerente territorial del
Emisor.

2. El solicitante puede pedir una cotizacion en base al monto que va a
requerir dependiente del equipo que necesitara. Aqui se establece asi
mismo el monto de la entrada a cancelar y se indican los documentos

necesarios ya que se ha perfilado al cliente.

3. Una vez que la documentacién econoémica, financiera y legal del cliente
es recabada, la misma es procesada por el area de créditos del Emisor,
la cual es analizada y reportada al comité de crédito. Dependiendo del
valor y estructura del financiamiento, este es llevado a un comité de
crédito el cual analiza el estudio realizado por el area de créditos y emite

su aprobacién o rechazo del financiamiento.

La documentacion requerida incluye lo siguiente:
% Solicitud de financiamiento
¢+ Carpeta tributaria de los ultimos dos afios
¢ Flujo de caja proyectado (12 meses)

% Resumen de contratos
4. La aprobacién del comité incluye el monto, plazo y en su caso la garantia
gue debe ser utilizada para seguridad del financiamiento. Generalmente

la garantia consiste en la misma maquinaria a ser financiada, en casode
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crédito, o bien en caso de arrendamiento o arrendamiento financiero, la
misma maquinaria queda en propiedad del Emisor, dando so6lo el derecho
de uso y goce al arrendatario, mas no la posibilidad de disponer de dicha
maquinaria.

5. El solicitante debera coordinar la transferencia por el monto pactado de
cuota inicial o entrada.

6. La firma legal en el pais se encarga de suscribir todos los contratos con
reserva de dominio, ademas suscribe la deuda de acuerdo a las
condiciones pactadas anteriormente.

7. Unavez regularizada la firma de los contratos legales, la suscripcion legal
y la confirmacion del pago por la cuota de entrada, se puede efectuar el
retiro del equipo.

8. El solicitante se compromete a efectuar los pagos de acuerdo al crédito

otorgado y amortizacion.

ESTIMULOS FISCALES Y LEYES VIGENTES

Exencion del ISD

De manera que los pagos se deben realizar directamente a las cuentas en el
exterior de las financieras que otorgaron el crédito, se crea un hecho generador
por transferencia envio o traslado de divisas que se efectlen al exterior, sea en
efectivo 0 a través del giro de cheques, transferencias, retiros o pagos de
cualquier naturaleza con excepcioén de las compensaciones realizados con o sin
la intermediacion de instituciones del sistema financiero.

Sin embargo, para la aplicaciéon de los pagos de créditos con varias de las
financieras calificadas en el Ecuador, se exceptian conforme al Reglamento

para la Aplicacion del Impuesto a la Salida de Divisas:
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Art. 14.- Exoneracion por pagos al exterior por financiamiento externo.- Para
efectos de la exoneracion prevista en la ley, respecto de los pagos al exterior por
concepto de financiamiento externo, se considerardn como instituciones no
financieras especializadas calificadas a aquellas reconocidas como tales por
parte de la Superintendencia de Bancos del Ecuador. La calificacion referida
anteriormente podra efectuarse antes del desembolso de la operacién de
financiamiento o durante el periodo de amortizacién y pago de la misma; sin
embargo, sera aplicable para efectos de la exoneracion del impuesto
Unicamente para aquellos pagos al exterior efectuados a partir de dicha
calificacion.

Para efectos de esta exencion, el financiamiento externo debe destinarse a
actividades productivas, entendiéndose como tales a aquellas relacionadas
directamente con la generacion de renta gravada. No se aplicara esta exencion
cuando el crédito sea contratado con un plazo igual o superior a 360 dias
calendario y el beneficiario del crédito efectte uno o varios abonos
extraordinarios al crédito dentro de los primeros 360 dias de la vigencia del
mismo, por un monto total igual o superior al 50% del saldo del capital del crédito

gue se encuentre vigente al momento del abono. (SRI, 2020)

De manera que a ésta ley se pueden acoger varias de las empresas que deseen
adquirir equipos y maquinaria pesada, eliminando un peso fiscal por el no pago
del Impuesto a la Salida de Divisas. Por lo que logra crear un aspecto positivo
gue permitira al empresario expandir su operatividad y asi su capital de trabajo

junto con el crecimiento de su empresa.

Registro de Crédito para exencion
El Banco Central del Ecuador registra los créditos externos en divisas pactados
por personas naturales o juridicas domiciliadas en el pais, con entidades
financieras, casas matrices y otros residentes fuera del territorio nacional. Se

exceptlan de estos registros los sobregiros en cuentas corrientes.
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Para el registro de los créditos externos, el deudor debe presentar la solicitud en
el formulario establecido para el efecto, dentro de los 45 dias calendario
contados a patrtir de la fecha de desembolso, siempre y cuando el plazo de pago
de dichas obligaciones se encuentre vigente a la fecha de registro.

En el formulario adjunto que se encuentra disponible en la pagina web, se debe
registrar toda la informacion requerida de la operacion, luego de lo cual sera
impreso y con la documentacion de respaldo debera ser presentado en el Balcon
de Servicios de la Direccion Nacional de Servicios Financieros, para su registro.

(Banco Central del Ecuador, 2020) Revisar en Anexo 1.

Registro de Abonos y Cancelaciones
El registro de abonos y cancelaciones se debe realizar mediante formulario
desde la pagina Web del Banco Central del Ecuador. La presentacion de este
formulario se lo realizard dentro de los 45 dias desde la fecha de su pago;
pasado los 45 dias con un maximo de 180 dias, se debera pagar una comision
por registro tardio del 0,25%. Revisar en Anexo 2.

Entidades del exterior calificadas

De acuerdo a la resolucion No. 107-2015-F de 22 de julio de 2015 de La Junta
de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera que emitid las normas de
caracter general para la aplicacion de la exencion del impuesto a la salida de
divisas de las entidades del sistema financiero nacional, cuando los recursos
provengan de entidades financieras del exterior y entidades no financieras

especializadas como el caso que ya hemos visto.

Adicional mediante resolucion No. SB-2016-568 de 31 de mayo de 2016 se
expidio el procedimiento de caracter general para la calificacion de entidades
financieras del exterior y entidades no financieras especializadas, que provean
recursos a las entidades financieras controladas por la Superintendencia de
Bancos. (SUPERINTENDENCIA DE BANCOS, 2020)
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http://oidprd.sbs.gob.ec/medios/PORTALDOCS/downloads/normativa/2015/Otras_resoluciones/resolucion_107-2015-F.pdf

Régimen fiscal

Estan exonerados los pagos realizados al exterior, por concepto de laamortizacion
de capital e intereses generados sobre créditos otorgados por instituciones
financieras internacionales, o entidades no financieras especializadas calificadas
por los entes de control correspondientes en Ecuador, que otorguen financiamiento
con un plazo de 180 dias calendario o mas, via crédito, depdsito, compra-venta de
cartera, compra-venta de titulos en el mercado de valores, que sean destinados al

financiamiento de vivienda, microcrédito o inversiones productivas.

En estos casos, la tasa de interés de dichas operaciones debera ser inferior a la
tasa referencial que sea definida mediante Resolucion por la Junta de Politica y

Regulacién Monetaria y Financiera.

En caso de que la tasa de interés del financiamiento supere a la tasa referencial
establecida por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera, no aplica
esta exoneracion al pago de intereses correspondientes al porcentaje que exceda

dicha tasa referencial.

Para el caso de la mayoria de entidades del exterior calificadas debidamente en el

pais, cuentan con un régimen fiscal aplicable en territorio nacional. (SRI, 2020)

De acuerdo al Reglamento para la aplicacion Ley de Régimen Tributario Interno en

uno de sus articulos indica lo siguiente:

Art. 30.- Deduccion por pagos al exterior.- Son deducibles los pagos efectuados al
exterior que estén directamente relacionados con la actividad en el Ecuador y se
destinen a la obtencién de rentas gravadas. Los pagos efectuados al exterior son
deducibles siempre que se haya efectuado la correspondiente retencion en la fuente
de Impuesto a la Renta. Si el sujeto pasivo omitiere la retencion en la fuente, sera
responsable del pago del impuesto, caso en el cual el valor de la retencion debera
ser considerado como gasto no deducible en la conciliacion tributaria de su

declaracion de impuesto a la renta para el ejercicio fiscal correspondiente.
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(I Intereses por créditos del exterior.- (Reformado por el Art. 6 del D.E. 732, R.O.
434, 26- IV-2011,; y, reformado por el num. 6 del Art. 2 del D.E. 973, R.O. 736-S, 19-
IV-2016).- Seran deducibles los intereses pagados por créditos del exterior,
adquiridos para el giro del negocio, hasta la tasa autorizada por el Banco Central
del Ecuador, siempre que estos y sus pagos se encuentren registrados en el Banco
Central del Ecuador, y que cumplan las demas condiciones establecidas en la ley.
(SUPERINTENDENCIA DE BANCOS, 2020)

Presentacion con Agente de Control
La persona juridica que se ha beneficiado con la exencién del ISD, debera presentar
al final del afio mediante una plataforma virtual todos los abonos y cancelaciones
efectuadas durante el mismo. Estas herramientas estdn publicadas en la pagina

web del Servicio de Rentas Internas.
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CONCLUSIONES

En este trabajo se analizaron las dificultades financieras y econémicas que tiene el
crédito local, las cuales hacen referencia a las siguientes situaciones en el Ecuador.
Se considera que una nacion que mantenga su riesgo pais elevado, esta sujeto a
repercusiones en inversion extranjera a largo plazo disminuida, cerrando puertas a

su vez a solventar las necesidades financieras que la nacion tenga.

La inflacion es otro elemento que posee una relacion directa con la trayectoria del
spread en las tasas de interés, debido al que el incremento en la inflacién genera
mayores riesgos en la volatilidad de las tasas de interés reales, por lo que elbanco
puede demandar mayores rendimientos a medida que incrementa la inflacion, es

decir un incremento en el MIF.

Estas dificultades impiden que los proyectos de inversion en las empresas sean

menos competitivos.

En el segundo objetivo especifico se pretende describir las ventajas por adquisicion

de créditos en el exterior que son los siguientes elementos externos e internos:

Si se dispone para el uso de buscar financiamiento la empresa, al final del ejercicio
contable arroja un resultado positivo. La empresa podra disponer de estos recursos

para poder financiar la compra de mas activos.

Cuando en el caso de que una empresa conserva un valor positivo o mayor a 0 de
patrimonio neto, en el andlisis de informacion financiera, la empresa tendra la
oportunidad de ser valorada o calificada como una empresa con solvencia

econdmica y atractiva para inversionistas.

Dentro del tercer objetivo especifico se plantearon dos escenarios en el cual se pudo
observar que para el escenario del requerimiento de un crédito en el exterior, el
indice financiero del Costo Promedio Ponderado de Capital, favorecia a la empresa
ya que tenia que obtener una menor cantidad de retorno para cumplir con los

inversionistas, accionistas y proveedores de los recursos.
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Como se puede ver la aplicacion de ésta estrategia en una empresa tiene como

resultado la mejora del Costo de Capital del proyecto.

Asi mismo, se plante6 una estrategia y elementos que las empresas podrian
considerar para la adquisicion de un crédito con entidades del exterior, tales como
la aplicacién de una exencién del Impuesto a la Salida de Divisas ISD, el registro de
éstas operaciones y revision de las entidades encargadas de validar dicha

informacion.

En base a todo lo anterior, las evidencias presentadas en los cuatro objetivos
especificos anteriores permiten dar por resuelto el objetivo general de éste trabajo
el cual era el disefio y la estrategia de créditos en el exterior con empresas

constructoras en el Ecuador.
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ANEXQOS
Anexo. 1

Registro de operacion crediticia

P Regiatio de Cricdito Exterme
W
- ;-5'7’1 BANCO CENTRAL DEL ECUADOR Ofcica; GUAYAQUIL
26 Registro de Crédito Externo ¥oSecmenshal: &
7 [l
4 Vawa

PRESTATARIO | RUC.

DEUDOR:: MULTIQUIP S A, 0992366656001
DIRECOON: KM 7 Y MEDIO VIA A LA COSTA CIUDAD: GUAYAQULL

TELEFONO: 0997442727
ACTMDAD

ECONOMICA: CONSTRUCCION

PRESTAMISTA ) PRIS:  NEXICO
ACREEDOR CATERPILLAR SOFOM

DURECCION: AV DamaRz TR0 INSTFIN. DEL EXTERIOR
TELEFONO. 512859630

EXISTE RELACION : vanaon g
NEDA Y MONTO PLAZO EN DlAS: [TASA DE INTERES: P&Nd‘.w
hno 360
750,000.00 | EET) FLIA TASA{%): 7% ES 30 DiAS

IN SOLO PAGO (AL VENCIMIENTO) 1 1

FECHA DEL CONTRATO:  2020-03-12 RESERVADO PARA EL USO DEL
FECHA DEL

pect : % BANCO CENTRAL DEL ECUADOR
FECHA TOPE DE PAGO: 2021-03-05

REPRESENTANTE LEGAL.

NOMEBRE : HECTOR CATACUA CARPETA No. .

Cli PASAPORTE © 0913006004 ¥

um o™ 7 m ALA msr‘ Fm ve  Wemsasensas

EMAIL: yungadmuiiouip. com e

[re 11 etz £ php
W Feghits da Crikits Exaime
m“ ............................................
FIRHA AUTORIZADS,

# De conformidad con ko establecdo en ks letra b}, artioule 2, Ssccidn IT (Créditos Externos), Tiulo Sequndo :ﬂ.églm:n de Capitakes Extranjeros),
Libro 11 {Palitica Camblaria) de b Codificacidn de Reguisciones del Banco Central del Ecuador, el dewdor debe

presentar la soficitud &n el formulario establecido, dentro de los 45 diss calendario contados a partir de & fecha de dessmbolso.

+ Los deudones privados gue hayan registrado sus oblgaciones extemnas en el Banco Central del Ecuador, estardn obligacas 3
registrar, en un plazo maximo de 45 dixs contados a partir de |a fecha de pago, las @ncelaciones antidipadas y los pagos efectuados a ks
acresdores extemos, por i deuda conbratads.

« [Este Formularis serd valido a partr de ks fecha de recepddn en el Banco Central del Ecuador.

+ Declro bajo ks prevenciones de la ley que [ informacidn consignada en el presente formaulario, es verdadera y los reosrsos del Crédito Externo

provienen de actividades licias.
Olro Registro | | imprimir
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AnNexo 2.

Formulario registro de abonos o cancelaciones

Y
f__‘1<¢
=tBCE
REGISTRO DE PAGDS- DE LA DEUDA EXTERNA PRIVADA
N DEUDOR N REF. BCE | FECHA YENCE | FECHA PAGO | FECHA RENOY. [ CAPITAL | INTERES | SALDO
Motas:

Este formulario debe ser presentado en original y una ¢opia adjuntando el respaldo de la transferencia de cada pago.
La presentacidn de este formulario se lo realizard dentro de los 45 dias desde la fecha de su pago: pasado los 45 dias con un mazimo de 180 dias,

se deberd pagar una comision por reqistro tardio del 0,255
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Anexo 3.

Comportamiento riesgo pais desde 2015 al 2019
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