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INFORME DE LA PRESIDENCIA EJECUTIVA

Quito, 12 de febrero de 2014 

Conforme  el  artículo  vigésimo  séptimo  de  los  Estatutos  de  MerchantBansa  S.A. 
someto a ustedes señores accionistas  el  informe anual  de actividades por el  año 
2013.

Entorno Económico    

Durante  el  año  2013  la  economía  ecuatoriana  registró  un  crecimiento  del  4.9% 
menor al 5.1% alcanzado en el año 2012. El índice de precios al consumidor durante 
el 2013 cerró en el 2.7% anual lo que significó una disminución con relación al 4.2% 
registrado el año anterior. Estas cifras incidieron en el nivel de desempleo que al mes 
de septiembre se mantuvo en el 4.6% de la fuerza laboral.

En el sector externo el precio promedio de la cesta Oriente-Napo fue de US$ 95.87 
por barril en el 2013 por debajo de los US$ 98.50 por barril del 2012. Sin embargo, a  
pesar de una alto precio promedio del petróleo la balanza comercial en el 2013 fue 
negativa en US$ 1,084.0 millones, déficit más alto que el registrado en el 2012 que 
fue de US$ 440.6 millones. El resultado se debió a una disminución del superávit de 
la balanza comercial petrolera y un aumento del déficit de la balanza comercial no 
petrolera.  El  superávit  de  la  balanza  comercial  petrolera  pasó  de  US$  8,350.7 
millones  en  el  2012  a  US$  8,027.millones  en  el  2013,  lo  que  representó  una 
disminución  de  US$  323.1  millones  debido  principalmente  al  incremento  de  las 
importaciones de combustibles por un valor de US$ 501.4 millones. El déficit de la 
balanza comercial no petrolera en el 2013 alcanzó la cifra de US$ 9,111.5 millones lo 
que significó un incremento en el déficit de US$ 320.1 millones con relación al año 
anterior. Esta situación de desequilibrio comercial, se vio reflejada en el déficit de la 
cuenta corriente de la balanza de pagos que al mes de Septiembre del 2013 alcanzó 
la cifra US$ 1,020.6 millones superior al déficit de US$ 440.6 millones registrado en el  
2012.

Con relación al sector fiscal, el Presupuesto del Gobierno Central registró, al mes de 
octubre del 2013, un déficit en base de caja de US$ 1,431.6 millones en contraste con 
el superávit del 2012 por valor de US$ 666.3 millones a la misma fecha. Sin embargo, 
el Sector Público No Financiero en base de devengado registró en el 2012 un déficit  
de US$ 949.3 millones, cifra muy similar a la que se registrará en el 2013.

La situación fiscal incidió en el incremento del endeudamiento público en el 2013. La 
deuda interna pasó de un saldo de US$ 7,780.5 al  cierre del  2012 a un saldo de 
US$9,926.6 millones lo que significó un incremento de US$ 2,146.1 millones. Con 
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relación al endeudamiento externo se pasó de un saldo de US$ 10,871.8 millones al 
cierre del  2012 a US$ 12,920.2 millones, es decir,  un crecimiento de US$ 2,048.4 
millones.  En  conclusión,  la  deuda pública  en  el  año 2013  creció  en  US$  4,194.5 
millones.

El  crédito al  sector privado registró al  cierre del  2013 un saldo de US$ 26,812.2  
millones lo que significó un crecimiento del 10.5% con relación al cierre del 2012. Sin 
embargo este crecimiento es menor al registrado el año anterior el mismo que fue 
del 14.7% con relación al 2011. Los depósitos monetarios crecieron en el 2013 en un 
8.9% con  relación  año  anterior,  mientras  que  el  cuasidinero  creció  en  el  mismo 
período en 14.5%. Esta situación es el reflejo de un menor crecimiento del crédito, ya 
que la banca prefirió acumular reservas en vez de otorgar crédito, las mismas que 
crecieron de US$ 2,360.2 millones al cierre del 2012 a US$ 3,898.1 millones al cierre  
del 2013. 

La temática política siguió como en años anteriores a estar presente en todos los 
medios, el Gobierno Nacional impone la agenda de discusión. 
                                                                                                                    
En el ámbito del mercado de valores en el que MerchantBansa enfoca su principal 
desarrollo en el año 2013 se siguió esperando la promulgación de la reforma a la Ley 
de  Mercado  de  Valores.  Se  generó  mucha  discusión  a  nivel  de  la  Asamblea 
Legislativa, pero al final nuevamente se postergó su discusión para el año 2014. 

China  siguió  incrementando  su  papel  como  principal  financista  del  Estado 
suscribiendo más  contratos  para  construcción de  infraestructura,  más  negocios  y 
nuevos financiamientos.

El BIESS entró a su cuarto año de operaciones actuando como financista de proyectos 
del Gobierno Nacional con mecanismos fiduciarios. Sin embargo en el sector bursátil 
el BIESS no ha incrementado su participación como comprador de las emisiones.

Los  proyectos  hidroeléctricos  grandes  del  Gobierno  Nacional  continúan  su 
implementación, esto es: Toachi Pilatón y Coca Codo Sinclair. No se conoce si otros 
proyectos grandes concretarán el financiamiento en el 2014. 

La  dolarización  entró  en  su  décimo cuarto  año y  se  mantiene políticamente  con 
respaldo del Gobierno Nacional. 

El Mercado de Valores

La vocación por el desarrollo del mercado de valores es connatural al tipo de trabajos 
en MerchantBansa. 

En  2013,  continuó la  tendencia  dada de los  últimos  años.  Nuevas  compañías  de 
distintos sectores productivos del  país encontraron en el  mercado de valores una 
alternativa para el financiamiento de sus operaciones. 

Titularizaciones
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Este año las titularizaciones recibieron nuevas reglas que limitaron a los interesados 
en este instrumento de financiamiento.

MerchantBansa  superó  los  USD  1.200  MM  en  estructuraciones  o  soluciones 
financieras del tipo banca de inversión y a través de su filial MerchantValores los USD 
600 MM en colocaciones.

Detalle de estos trabajos se presentan más adelante. 

Resultados de la Operación: Importantes hechos y decisiones

1. PROMOCION DE SERVICIOS  

La fuerza comercial y la promoción de los servicios de MerchantBansa permitieron 
visitar  y  promover  nuestros  servicios  a  las  siguientes  firmas.  De este  esfuerzo se 
concretaron (o se terminaron) en el 2013 todos los negocios con asterisco (*). 

Igual que en el año pasado separamos la promoción referida exclusivamente a Fondo 
País Ecuador para el año completo de responsabilidades como gerentes del mismo. 
Esta forma de presentación trata de demostrar el esfuerzo de la estrategia, trabajos 
especiales realizados y los resultados.

1. (*)  HIDRELGEN.  Proyecto Sabanilla.  Zamora. Financiamiento  de  un 
proyecto hidroeléctrico (62MM) que se relanzó por los atractivos del Código 
de la producción y obtuvo el cierre financiero completo. 
2. (*) Hidro Cinética-Gren Cumbaya- Quito.  En este año finalmente se 
acordaron dos temas claves, i) el acuerdo para un BOOT entre EEQ (usuario 
del  equipo de generación) y Green Cumbayá (la empresa del  proyecto). El 
proyecto busca financiar 6 unidades de 1,2 MW por un total de USD 16MM.
3. (*) EEQ/EPMAPS, Quito.  Sistema para implementación de proyectos 
hidroeléctricos  dentro  del  Convenio  interinstitucional  entre  las  dos 
instituciones. Se inició en 2012 y se culminó su mayor parte en 2013.
4. (*) Relanzamiento Fondo País Ecuador, Quito. El mayor esfuerzo de 
desarrollo de esta iniciativa se dio en 2013. Comenzó con el desarrollo de los 
ajustes al Reglamento Interno a ser aprobados por los cuotas habientes y los 
cambios a ciertas directrices y políticas de inversión usando el concepto de las 
enseñanzas aprendidas. Al final de este año se esperaba la decisión de uno de 
los principales cuota habientes para seguir con el proceso de aprobación en la 
Superintendencia de Compañías.
5. (*) GRUPO CORPORATIVO VISION, Manta. Valoración por activo neto 
de todas las compañías del Grupo (Tecopesca).
6. (*) FCME ConsulCrédito (CCR), Guayaquil.  Asesoría en la liquidación 
acordada de la sociedad financiera, con la anuencia de la SBS.
7.  (*)  Hotel  Quinta  San  Gregorio,  Esmeraldas. Este  es  un  hotel  de 
negocios  localizado  en  Esmeraldas,  mismo  que  está  siendo  evaluado  y 
valorado para un proceso de desinversión que se llevará cabo en el 2014.
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8. (*)  Comandato  /  Telbec  (Guayaquil)   XII  emisión.  USD  12.0  MM. 
Estructuración de  titularización de cartera comercial en asociación con Global 
Solutions  donde  se  encargó  la  colocación  en  el  mercado  a  la  filial 
MerchantValores. 
9. (*)  Comandato /  Telbec  (Guayaquil)   XIII  emisión.  USD 10.0  MM. 
Estructuración de titularización de cartera comercial en asociación con Global 
Solutions  donde  se  encargó  la  colocación  en  el  mercado  a  la  filial 
MerchantValores.
10. (*) Comandato  /  Telbec  (Guayaquil)   XIV emisión.  USD 10.0  MM. 
Estructuración titularización de cartera comercial  en asociación con Global 
Solutions  donde  se  encargó  la  colocación  en  el  mercado  a  la  filial 
MerchantValores. Lista para colocar en enero de 2014.
11. (*)  Banco  Capital  (Quito). Se  retomó  el  proceso  suspendido  en  el 
2012.  Lamentablemente la  serie  de estructuraciones  que se  generaron en 
este año no sirvieron para efectos de salir  al  mercado de valores con una 
titularización de cartera automotriz. Después de todos los esfuerzos se acordó 
dar por terminados los trabajos.
12.  (*) Tecopesca (Manta). Estructuración de la segunda titularización de 
flujos futuros.  Proceso suspendido en 2013 por temas fiduciarios culminar 
con la autorización para salir al mercado en 2013.

Negocios que se iniciaron desde el año 2012 y continuaron en el 2013.

Los siguientes negocios fueron contratados en 2012 pero su mayor parte se está 
llevando a cabo en el 2013:

 
13. (*) SONGA. Asesoramiento corporativo integral a firma productora y 

exportadora de camarones. Se terminó con el Modelo Consolidado de 
Creación de Valor.

14. (*) Corporación Financiera Nacional-CFN- (Quito) I. Estructuración de 
la tercera titularización del portafolio de inversiones bursátiles de la 
institución estatal por UD 84MM. Proceso se retomó en el 2013 con la 
aprobación por el Ministerio de Finanzas. 

15. (*) Corporación Financiera Nacional-CFN-(Quito) II. Estructuración de 
la primera titularización de flujos provenientes de la venta de CPGs 
para la compra de GAEQ2 por  USD 117MM. Finalmente se decidió 
parar el proceso definitivamente.

16. (*) CPN, Cooperativa de la Policía Nacional. (Pichincha). Después de 
los  esfuerzos  realizados con las  estructuraciones  y  ajustes  varios  al 
primer  programa  de  titularización  de  cartera  por  un  total  de  USD 
60MM el proceso de autorización se paró en la Superintendencia de 
Economía Popular y Solidaria.

17.  (*)   Cooprogreso.  Estructuración  de  la  primera  titularización  de 
cartera por USD 8.0MM. El proceso de autorización de la emisión se 
paró en la Superintendencia de Economía Popular y Solidaria.
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En  resumen,  17  negocios:  12  nuevos  y  5  que  se  empezaron  en  el  2012  y 
continuaron siendo trabajados en el 2013.

Propuestas presentadas a otras empresas:

A continuación se listan los nombres de las empresas a las que se promovió por 
un lado nuestros servicios de asesoría corporativa o banca de inversión en varias 
provincias del país, así como se promocionó a Fondo País Ecuador. 

18. Incasa, GYE 
19. SPC Papel, GYE
20. Plaza Uno, Financiamiento por titularización, GYE
21. Financoop, UIO
22. EEQ Valoración de acciones, UIO
23. El Telégrafo, Valoración de acciones, UIO
24. EPACEM –titularización-, UIO
25. Malca, Loja
26. MEP Centro Corporativo, UIO
27. ICESA, UIO
28. NOUXBI, UIO
29. BILBOSA, MAN
30. FOTO VOLTAICO CHOTA PIMAN, UIO
31. ORIENTAL, GYE
32. LOS GOLES, GYE
33. ALES, UIO
34. COOPERATIVA 29 DE OCTUBRE, UIO

Promoción para Fondo País Ecuador

Estos  trabajos  implican  todo  o  parte  de:  visita  (ir  o  recibir)  a  pre 
postulante, explicación de  reglas de inversión de FPE, entendimiento de 
la  posible  necesidad  de  recursos  de  capital,  entrega  o  envío  de 
información para el pre postulante, seguimientos a la información que se 
prepara y durante el 2013 la evaluación de escritorio de la propuesta de 
invitación a participar de FPE, que se ha realizado a 4 propuestas, que se 
presentan a continuación en negrillas.
 
35. UNIVISA, GYE
36. SAMBITO, GYE
37. ADITMAQ, UIO
38. INBIO ALES, UIO
39. ELECRISOL, GYE
40. LIVE NATURE, UIO
41. TULICORP, GYE
42. PECS, UIO
43. MAX DELGADO, GYE
44. TOPESA, UIO
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45. ILS, UIO
46. INPROLAC, UIO
47. GINSBERG, UIO
48. TCC, UIO
49. EMPACADORA BALBOA, UIO
50. VERDE CANANDE, ESME 
51. FRUSOT, UIO
52. HARINERA LAHIA, UIO
53. COFINA, UIO
54. EQUITABLE ORIGIN LLC, USA
55. VALSOLAR, UIO
56. SERIVA, UIO
57. MIVILTECH-DURALLANTA, UIO
58. PASTERURIZADORA QUITO, UIO
59. INDUCALZA, UIO
60. INPROLAC, UIO
61. METALTRONIC, UIO
62. GRUPO DEL HIERRO, UIO

Conociendo la dificultad que lleva consigo el logro de clientes para FPE, esta vez 
podemos concluir que de 28 posibles postulantes se consiguieron 4 (relación 7:1) 
con alto grado de posibilidad de éxito en llegar a la etapa de evaluación. Veremos 
en 2014 finalmente cuántos pre- postulantes llegan a la etapa de evaluación.

El  análisis  de  los  resultados  entre  firmas  visitadas,  negocios  conseguidos  y 
trabajados es el siguiente:

Resultados: 34 promociones (excluyendo FPE)

17 negocios trabajados Relación de éxito:2,05 : 1
12 negocios nuevos trabajados Relación de éxito:2.92 : 1
FPE:
28 promociones FPE, 4 negocios evaluados 7:1
TOTAL 62 promociones totales
TOTAL 21 negocios trabajados Relación de éxito:3: 1     

MerchantBansa cumplió 20 años de existencia en general cumpliendo el indicador 
que mide la relación negocios propuestos a negocios cerrados o negocios trabajados 
durante el año, de 3:1 como un número resultante que siempre nos sirve para darle 
sustento a la búsqueda y planificación de nuevos negocios. 

También  se  hizo  promoción  de  FPE  sin  la  profundidad  de  lo  mencionado 
anteriormente a 31 empresas.

También debemos indicar que en este año un gran % de trabajos son realizados a 
firmas que se han atendido en años anteriores.

2. INGRESOS DEL AÑO 2013  
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Al comienzo del año 2013 por la promoción realizada el 2012 se tenían concretados 
contratos para la línea central de negocios de MerchantBansa (esto es servicios de 
banca de inversión vía procesos de emisión -en asocio con MerchantValores- u otros 
de la rama fusiones y adquisiciones) en 11 de 15 negocios. 

1 FPWP TEKA BI

2 COOPROGRESO BI

3 COOPROGRESO (valoración de otra Cooperativa para adquisición) AS

4 SONGA AS

5 COOPERATIVA POLICIA NACIONAL BI

6 CFN TITULARIZACION DE LOS FLUJOS FUTUROS VENTA DE CPG'S BI

7 UNDECIMA TITULARIZACION COMANDATO BI

8 FCME (CCR) AS

9 TECOPESCA DOS BI

10 HIDRELGEN - SABANILLA BI

11 BANCO CAPITAL BI

12 FPE, RELANZAMIENTO BI

13 FONDO COLECTIVO DE MERCADO SECUNDARIO BI

14 HIDRO KINETYCS (KAF) BI

15 EEQ EMAPS, DISEÑO  SOCIETARIO (FIDUCIARIOS) DE UNA ALIANZA ESTRATEGICA AS

Desde el punto de vista de ingresos las expectativas más importantes estuvieron en 
las siguientes instituciones en esencia por el monto de emisión o de financiación a 
buscar: Hidelgén, Fondo País Ecuador –FPE-, Banco Capital, Coop. Policía Nacional 
(CPN), Tecopesca, Telbec-Comandato, Fundación Popenoe –TECA. Algunos de estos 
se habían iniciado en 2012.

Por  la  experiencia  que  hemos  tenido  con  Comandato-Telbec  se  esperaba  que 
Tecopesca,  Banco  Capital  y  las  cooperativas  deberían  convertirse  en  negocios 
repetitivos  para  futuro,  lo  cual  permitirá  a  futuro  generar  una  base  de  negocios 
recurrentes. Esto no sucedió en el caso de las cooperativas pues con la creación de la 
Superintendencia  de  Economía  Popular  y  Solidaria  las  cooperativas  mencionadas 
pasaron a ser controladas por dicho regulador lo cual generó un freno a los procesos 
de autorización a las titularizaciones que se habían avanzado. Y en el caso Tecopesca 
porque el proceso de emisión tuvo muchos retrasos. En el caso de Banco Capital se 
decidió parar los procesos iniciados.

Los ingresos comparativos con el año 2012 se resumen a continuación:
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31/dic/12 31/dic/13

INGRESOS

OPERACIONALES
Contratos y Negocios 1.132.643,41 558.300,00

Asesoría Hipotecaria 0,00 0,00

Premio en Asesoría Hipotecaria 0,00 0,00

Sistema Monitoreo Computadores 0,00 0,00

TOTAL INGRESOS OPERACIONALES 1.132.643,41 558.300,00

NO OPERACIONALES

Utilidad en Inversiones 12.643,98 27.450,93

Dividendos Ganados / Utilidad Venta Activos 26.840,97 19.629,91

Otros Ingresos 540,89 5.305,72

TOTAL INGRESOS NO OPERACIONALES 40.025,84 52.386,56

TOTAL INGRESOS 1.172.669,25 610.686,56

En resumen podemos afirmar que en 2013:
 

 El fenómeno sucedido en 2012 se volvió a repetir,  esto es,  todos los trabajos 
tuvieron retrasos fuera del control de MerchantBansa, generando complicaciones 
con  la  facturación  y  por  ende  al  flujo  de  caja  durante  10  de  los  12  meses, 
mejorándose  al  final  del  año  por  los  ingresos  provenientes  del  contrato  con 
Hidrelgén.

 Si  bien la titularización del  proyecto de TECA- de la Fundación Privada Wilson 
Popenoe fue autorizada ésta  decidió  suspender  el  proceso de  colocación  por 
dificultades en convencer a inversionistas de este tipo de título valor.

 El proceso de Tecopesca sufrió muchos retrasos y solamente al final del tercer 
trimestre salió al mercado.  

 Los  ingresos  totales  fueron  de  USD  610.687,  de  los  cuales  USD  558.300  se 
generaron  de  negocios  de  banca  de  inversión  y  asesoría  y  USD  52.387  de 
dividendos y otros ingresos. Al comparar este resultado con el año 2012, hay que 
considerar que en ese año se tuvo el  ingreso extraordinario por Ecudos (USD 
820.000). 

 Particularmente los ingresos de banca de inversión más importantes vinieron de 
Hidrelgén (USD 206.000) y de FPE (USD 120.000), representando el 58% de ese 
subtotal.  En  el  caso  de  Hidrelgén,  debido  a  la  incorporación  del  Fondo  de 
Cesantía como promotor sponsor y financista importante del proyecto se tuvo 
que cambiar el contrato, lo cual disminuyó los ingresos esperados, que se espera 
sean compensados con la participación en otro proyecto hidroeléctrico en el año 
2014. 

 Resaltamos  la  continuación  de  la  relación  con  la  firma  Global  Solutions de 
Guayaquil en las titularizaciones de cartera de Comandato pero que esta vez solo 
pudieron estructurarse dos.  La Superintendencia de Compañías requirió varias 
aclaraciones a la estructura, lo cual retrasó el inicio del trabajo de una tercera 
estructuración. También se debe aclarar que la mayor parte de los ingresos por 
este negocio se registran en MerchantValores por efectos de los honorarios de 
colocación.
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 MerchantBansa  desplegó  mucho  esfuerzo  de  promoción  y  seguimiento  a  las 
inversiones de Fondo País Ecuador. Más adelante presentamos con más detalle el 
rol de la firma.

 Seguimos  promoviendo  bajo  nuestra  responsabilidad  los  proyectos  Fondo  de 
Fondos (FDF) para darle liquidez al mercado secundario un interesante potencial 
para MerchantValores, y crear la figura de “market maker”. El fondo inmobiliario 
(FIBRA) tuvo pocos avances. 

 Respecto a los ingresos, como tales, el promedio de los ingresos contabilizados 
por cada negocio en 2013 (deduciendo el ingreso por Ecudos) se situó en  USD 
37.220,  casi  el  doble del  año 2012,  debido principalmente a los  ingresos  por 
Hidrelgén. 

 Consolidando  los  ingresos  de  MerchantBansa  (USD  610.687)  y  de 
MerchantValores,  Casa  de  Valores  (USD   270.577,89)  MB  Grupo  logró  USD 
881.265,  es  decir  un  poco menos  que lo  proyectado para  el  año 2014  en la 
Estrategia  Corporativa  y  Plan  de  Negocios  para  MB&MV  2013-2016,  lo  cual 
trataremos más adelante.

3. EGRESOS Y RESULTADOS  

Para comparación los egresos de los años 2012 (1era columna y 2013, 2da columna) 
se resumen a continuación: 



GASTOS

GASTOS DE PROYECTOS

Honorarios 683.093,02 190.231,20

Movilización Interna 315,77 101,40

Pasajes Nacionales - Internacionales 11.326,76 34.167,45

Gastos de Viaje 3.449,11 2.659,84

Atenciones 681,96 99,55

Promociones 13,00 0,00

Material de Trabajo 0,00 263,65

TOTAL GASTOS DE PROYECTOS 698.879,62 227.523,09

GASTOS ADMINISTRATIVOS
De Personal 163.943,43

Honorarios Pagados (Adm + Profesionales) 131.428,90

Generales 54.791,03 39.936,33

Financieros 550,95 10.850,79

TOTAL GASTOS ADMINISTRATIVOS 461.895,30 346.159,45

RESULTADO DEL EJERCICIO 11.894,33 37.004,02

15% Participación a Trabajadores 1.784,15 5.550,69

Impuesto a la Renta 6.889,14 9.330,44

RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 3.221,04 22.122,89

406.553,32 

El egreso por honorarios de 2013 comparado con el de 2012 está influenciado, en 
gran parte, por el pago en 2012 a los beneficiarios del honorario variable o de éxito 
recibido por la venta de ECUDOS, trabajo que duró casi 24 meses. La diferencia en 
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Gastos Administrativos del 2013 con respecto al 2012 es el resultado del cambio en 
la política de reparto de honorarios que ahora se consigna como un bono y porque el 
Presidente Ejecutivo cambió su remuneración de sueldo a honorarios.

4. DESARROLLO INSTITUCIONAL CON MIRAS A LA REFORMA DE LA LMV  

En Octubre de 2013 se terminó la preparación de la Estrategia Corporativa y Plan de 
Negocios para las dos firmas en preparación para aprovechar los retos de la Reforma 
a  la  Ley  de  Mercado  de  Valores  en  lo  que  respecta  a  banca  de  inversión.  La 
preparación  de  dicho  documento  mereció  la  participación  de  todo  el  staff  de 
MerchantBansa.

El documento fue circulado y compartido con el Directorio y el Staff de las dos firmas. 
Además  se  completó  todos  los  manuales  y  procedimientos  de  las  dos  firmas  en 
respuesta a un pedido especial de completar la institucionalización de las dos firmas 
por parte del respectivo Directorio, todo lo cual se incorporó al documento central. 
Por el lado del  Directorio de la empresa se mantuvieron las reuniones acordadas 
tratando  poco  a  poco  de  temas  de  más  trascendencia  y  recibiendo  importantes 
sugerencias de sus miembros. 

Las nuevas unidades contenidas en el plan de negocios, a continuación, reflejan la 
base de la nueva estructura organizacional que MB Grupo pretende tener para los 
siguientes años:

5. MERCHANTBANSA GERENTE DE FONDO PAIS ECUADOR –FPE  -

Por  decisión  de  los  cuota-habientes  de  Fondo  País  Ecuador,  CFN  y  Corporación 
Andina de Fomento, en Setiembre 2012 se designó a MerchantBansa como Gerente 
de Fondo. El rol que tuvo MerchantBansa en el año 2013 se resume en lo siguiente: 

o la promoción de FPE, 
o apoyo en las inversiones de su liquidez,
o el seguimiento mensual a sus inversiones, y, 
o la ejecución del plan de relanzamiento del fondo manteniendo el capital 

del mismo en USD 13MM.

En línea con el contrato como Gerente de Fondo País Ecuador, se acordó con los 
cuota habientes CAF y CFN la ejecución del Plan Estratégico para el 2013-14, el cual 
se presenta en el  Anexo 1. Este plan guía le generó dinámica al FPE en el área de 
promoción pero fue infructuoso el esfuerzo ya que finalmente el relanzamiento del 
FPE no se dio en el 2013 y por ende no existió recursos para invertir pues la fecha 
límite o de liquidación de FPE era abril de 2014. Si quedaron potenciales postulantes 
listos para ser evaluados. Tampoco se desinvirtieron las acciones en las empresas que 
el fondo ha invertido. 
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También por responsabilidad contractual se presentó el Informe de Cumplimiento de 
Responsabilidades contractuales –Anexo2- en Noviembre 2013, sin obtener ninguna 
objeción. 

Colaboradores 

La plana fija de ejecutivos se incrementó en un ejecutivo, David Acosta quien dentro 
de  un  período  corto  de  entrenamiento  se  incorporó  a  generar  ingresos  para  la 
empresa. 

Endeudamientos Requerimientos de Capital

No  ha  habido  ningún  tipo  de  endeudamiento  para  capital  de  trabajo  ni 
requerimientos a los accionistas por nuevos aportes de capital.

Resultados económicos

A continuación presento los resultados económicos de la empresa. Es importante 
indicar que se decisión mantener la provisión para desahucio por USD 15,668 y por 
jubilación patronal por USD 23.174, lo cual tiene un impacto en los resultados.
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31/dic/12 31/dic/13

INGRESOS

OPERACIONALES
Contratos y Negocios 1.132.643,41 558.300,00

Asesoría Hipotecaria 0,00 0,00

Premio en Asesoría Hipotecaria 0,00 0,00

Sistema Monitoreo Computadores 0,00 0,00

TOTAL INGRESOS OPERACIONALES 1.132.643,41 558.300,00

NO OPERACIONALES

Utilidad en Inversiones 12.643,98 27.450,93

Dividendos Ganados / Utilidad Venta Activos 26.840,97 19.629,91

Otros Ingresos 540,89 5.305,72

TOTAL INGRESOS NO OPERACIONALES 40.025,84 52.386,56

TOTAL INGRESOS 1.172.669,25 610.686,56

GASTOS

GASTOS DE PROYECTOS

Honorarios 683.093,02 190.231,20

Movilización Interna 315,77 101,40

Pasajes Nacionales - Internacionales 11.326,76 34.167,45

Gastos de Viaje 3.449,11 2.659,84

Atenciones 681,96 99,55

Promociones 13,00 0,00

Material de Trabajo 0,00 263,65

TOTAL GASTOS DE PROYECTOS 698.879,62 227.523,09

GASTOS ADMINISTRATIVOS
De Personal 163.943,43

Honorarios Pagados (Adm + Profesionales) 131.428,90

Generales 54.791,03 39.936,33

Financieros 550,95 10.850,79

TOTAL GASTOS ADMINISTRATIVOS 461.895,30 346.159,45

RESULTADO DEL EJERCICIO 11.894,33 37.004,02

15% Participación a Trabajadores 1.784,15 5.550,69

Impuesto a la Renta 6.889,14 9.330,44

RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 3.221,04 22.122,89

406.553,32 

Edison Ortiz Durán
Presidente Ejecutivo
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Anexo 1

PLANEACION ESTRATEGICA
FONDO PAIS ECUADOR

2013-2014

Fecha: Enero 2013

Antecedentes

1. Luego del proceso de desinversión de dos de los cuota habientes del Fondo País Ecuador -  
Banco de Guayaquil y Banco del Pichincha, los cuota habientes CFN, CAF y MerchantBansa se 
reunieron para establecer  líneas  de acción para redinamizar  la  operación,  re  organizar  el 
seguimiento a las inversiones y realizar acciones para un relanzamiento ordenado de FPE a un 
mayor plazo que el de su liquidación prevista para Julio de 2014.

2. En su  oportunidad el  Comité  de Inversiones designó a  MerchantBansa como Gerente de 
Fondo  País  Ecuador  y  el  contrato  de servicios  suscrito  entre  las  partes  se  inició  el  1  de 
Setiembre de 2012.

3. En este período el Gobierno Nacional decidió establecer una iniciativa interinstitucional para  
impulsar cambios en la matriz productiva y energética, dentro de la cual, a través de la CFN,  
se apoyará el fortalecimiento  institucional del FPE. Esta iniciativa refuerza la intención de 
relanzar el fondo a mayor plazo y con una mayor capitalización.

4. En términos generales los cuota habientes de FPE, CFN, CAF y MerchantBansa, coinciden con 
la iniciativa de relanzamiento incluyendo el concepto de apoyo a los cambios en la matriz  
productiva y energética..

5. Para enfocar mejor el objetivo de relanzamiento el Gerente del FPE realizará una prospección 
de empresas calificables en este ámbito de la nueva matriz productiva y energética.

6. Sin embargo, hasta esa fecha, MerchantBansa como Gerente del FPE propone al Comité de 
Inversiones que se mantengan los siguientes objetivos estratégicos sin descuidar lo que el 
Contrato y Reglamento de Inversiones de FPE mandan respecto de las responsabilidades del 
Gerente del Fondo.

Objetivo Estratégico Central 
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Relanzar FPE en el mercado privado apoyando los cambios en la matriz productiva y energética  en 
empresas localizadas en sectores económicos que presenten opciones de agregación de valor con 
preferencia en la exportación.

Trabajos Específicos del Plan de Relanzamiento de FPE

El plan de relanzamiento incluye no solo mantener operativo al FPE después del mes de Abril de 2014,  
sino darle una dinámica hasta esa fecha. Por tanto hay dos componentes de la estrategia que se 
proponen a continuación:

i) Redinamización de FPE en el mercado.

Habiéndose  iniciado  la  re  dinamización  en  Setiembre  de  2012  con  la  re  incorporación  de 
MerchantBansa como Gerente del Fondo, en este año el Gerente del FPE continuará desempeñando 
las siguientes actividades:

1. Promoción de nuevas inversiones en empresas en marcha que tengan proyectos  de 
inversiones dentro de las reglas y políticas de inversión de FPE conforme su Reglamento Codificado, 
preferentemente en proyectos que incorporen innovación. Esta labor se dio inicio en setiembre 1, 
2012 y continuará en 2013. Este trabajo será fortalecido con una nueva estrategia producto de la  
prospección de mercado que la Gerencia del Fondo preparará. Ver sobre este tema más adelante.

2. Seguimiento al desempeño operativo-financiero de las empresas en las que FPE  ya  ha 
invertido desde 2004. Esta responsabilidad empezó en Setiembre 1, 2012  y  continuará  en  2013. 
Incluye la participación de ejecutivos de MerchantBansa en todos los Directorios de las empresas, la  
ejecución de seguimientos cuatrimestrales, valoración cada fin de año y los aportes a los informes 
mensuales al Comité de Inversiones 

3. Proveer al Comité de Inversiones de FPE alternativas de inversión para la liquidez del fondo  
conforme las políticas de inversión establecidas, liquidez que en este año se incrementan por el pago 
recibido por la venta de acciones de Moderna Alimentos y la probable venta de Alimec. 

4. Apoyo a la consultora ALPAX para el proceso de venta de acciones de ALIMEC lo cual debería  
definirse en el primer semestre de 2013.

5. Buscar  la  relación  con  otros  vehículos  de  inversión  similares  activos  en  el  mercado 
ecuatoriano para fortalecer con mayores aportes de capital en caso se requiera.  Nos  referimos  al 
BIESS y a CORPEI. Estas acciones empezaron en Noviembre de 2012 y continuaron en 2013.

ii) Desarrollar un Plan de Relanzamiento de FPE.

Este plan será el referente que confirme algunas premisas necesarias para el logro del objetivo central  
y estará compuesto por:
 

1. Realización de una prospección de mercado de las oportunidades de inversión       de   
FPE  en empresas  ecuatorianas  que se  encuentren  en el  ámbito  del  cambio de la  matriz  
productiva  y  energética.  FPE  tiene  importantes  experiencias  de  sus  casi  9  años  de  vida  
institucional. En este lapso  muchos cambios han ocurrido en el mundo y en el contexto local,  
aparte de que habiendo sectores ya priorizados por el trabajo efectuado por el MCPEC hace 
un par de años, la nueva labor del Instituto de Innovación podrían abrir nuevas opciones de  
inversión. La prospección empezará en Febrero 2013.

2. Asesoría tipo LAVCA para Relanzamiento del  Fondo. Se buscará contar con la asesoría de 
conocedores del  manejo de Private Equity  Funds y  Venture Capital  Funds,  para afinar las 
políticas y el reglamento interno, así como la estrategia de acuerdo al tipo de fondo (fondo de  
rentabilidad, fondo de crecimiento o con el “formato actual”)
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3. Incorporar reformas al Reglamento de Fondo País Ecuador en línea con las experiencias del 
fondo y de la prospección de Mercado y con otras directrices de sus cuota habientes. 
Principalmente debido a las experiencias pasadas de FPE y a las expectativas que se puedan 
generar por la prospección, podría ser necesario reformar el Reglamento de FPE. 
 

iii) Actividades específicas a realizarse en las inversiones corrientes de FPE. 

A continuación se incorporan algunas iniciativas puntuales de apoyo y / o decisión respecto a las  
empresas en las que FPE invirtió en línea con la iniciativa del Instituto de Innovación y los sectores a  
los cuales FPE orientará su promoción:

1. Estrategias de apoyo en la rentabilización de las empresas en las que FPE ya ha invertido:

a) Agrotropical, proyecto de incremento de valor agregado para exportación de cacao  CCN51 
instalando una planta de procesamiento. Se conoce de antemano  que  esta  iniciativa 
de agregación de valor se podría implementar con el  apoyo  del  accionista  colombiano 
Promisión. Ya se iniciaron las conversaciones  con  Promisión  en  Diciembre  2012  y  se 
espera que en una visita a realizarse en Febrero de 2013 se concreten algunos puntos. Hay  
interés de la IFC, International Finance Corporation en un proyecto binacional ATE / ATC. Se 
buscarán los asesoramientos especializados para ratificar los estudios de factibilidad.

b) Nova Devices, proyecto para apoyar en la producción y comercialización de dos productos: 
Fortalecimiento de la función comercial del producto estrella -la tv-pc-. Al respecto ya se 
inició  la  relación  con  la  asesora  de  la  Gerencia  General  de  la  CFN.  Se  buscarán  los 
asesoramientos especializados para ratificar los estudios de factibilidad.

Además  se  debe  concretar  la  estrategia  para  reducir  el  riesgo  de  FPE  como  accionista 
mayoritario a través de una venta de parte de acciones. 

c)  ALIMEC. Apoyar el proceso de venta de acciones a través de la consultora ALPAX y definir  
la conveniencia de usar el derecho de tag along apara FPE. Así mismo, apoyar el proyecto de 
un sistema propio de distribución, que es la principal debilidad de  la compañía. Pare el efecto 
se buscarán los asesoramientos especializados para ratificar los estudios de factibilidad.

d) CIALCO. Apoyar la estrategia de venta de uno de los activos como bien inmobiliario lo cual 
serviría  para  la  recompra de acciones de Cialco  que FPE tiene.  Estas  acciones deberían  
asegurar la recompra de acciones en el 2014.

2. Los sectores en los que la Gerencia de FPE privilegiará su enfoque de inversión son aquellos 
que se relacionen con la nueva matriz productiva y energética y que aprovechen políticas de Gobierno 
como el Código de la Producción, requieran  mano  de  obra,  se  orienten  a  la  exportación,  e, 
incorporen tecnologías de última generación. Entre otros se orientará a los siguientes sectores:

1. Alimentos frescos y preparados: diversificación y mayor valor agregado 

2. Agricultura no alimentaria: silvicultura y flores (nuevas variedades) 

3. Energía renovable (hidro, cinética, eólica, fotovoltaic, biocombustible y servicios ambientales)

4. TIC, tecnología de la información y comunicaciones

5. Minería de metales preciosos

6. Servicios estratégicos para exportación con valor agregado: biotecnología,   bioquímica, 
fertilizantes, plásticos, etc. 

7. Software y Consultoría 

8. Turismo y Artesanía

9. Logística y Transporte

10. Construcción y Cerámica
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11. Manufacturas: textiles y    confecciones, cuero y calzado,  madera, aceite para jabones,  
entre  otros

12. Metalmecánica

13. Fabricación de plaguicidas y otros productos químicos agropecuarios

14. Fabricación de productos farmacéuticos

15. Fabricación de productos transmisores de radio y televisión

16. Fabricación de partes y piezas y accesorios para vehículos automotores 

17. Elaboración de almidones y productos derivados del almidón

18. Fabricación de pasta  y otros artículos de papel, papel y cartón

19. Fabricación de substancias químicas básicas.

Presupuesto 2013 

A continuación se presenta el Presupuesto para el 2013. Se han considerado los siguientes supuestos y 
realidades:

Saldo inicial de liquidez:

1. USD  7´330.365,48  valor  nominal  de  las  inversiones  corrientes  y  USD  30.928,13  de  los 
intereses que se recibirán hasta mayo 2013.

Para los ingresos:

2. Incremento  de  recursos  líquidos  a  USD   8.965.239,41 por:  i)  la  incorporación  de  USD  1
´603.945,80 provenientes de la venta de acciones de Moderna Alimentos, ii) Por la posible  
venta de Acciones de Alimec por  USD 2,158.000 usando el  derecho  tag  along iii)  Por  el 
ingreso del segundo pago por venta de acciones de Moderna Alimentos por USD 555.712 
más un año de intereses al 12%. 

Para los egresos:

3. Se  estiman  hasta  tres  desembolsos  eventuales  por  nuevas  inversiones  en  acciones  a 
realizarse en el segundo semestre de 2013 por un valor de USD 1,95 MM cada uno.

4. Incremento de 5% en la administración, en los honorarios profesionales como auditores y 
calificadora de riesgos. 

5. Iguales  cargos  por  los  demás  rubros  de  los  presupuestos  anteriores,  actualizando  los  
correspondientes a los trabajos del Comité de Vigilancia.

6. Se añaden gastos para tres estudios y asesorías que se prevén realizar: i) el de mercado para  
relanzamiento, ii) asesoría tipo LAVCA para el relanzamiento y iii) asesorías para profundizar  
en la rentabilización de las inversiones realizadas (casos Nova Devices, Agrotropical. etc.)

7. En caso de resolverse el pago pendiente de honorarios de éxito a PICAVAL por su rol en la  
venta de las acciones de Culture Alliance (Moderna Alimentos) se añade ese egreso.
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ene-13 feb-13 mar-13 abr-13 may-13 jun-13 jul-13 ago-13 sep-13 oct-13 nov-13 dic-13 TOTAL

INGRESOS

Renta Fija 1 35.344 35.198 35.489 35.205 20.166 28.396 13.381 22.039 7.008 15.553 16.587 20.008 284.373
Renta Variable

Saldo por pagar acciones Moderna (pago inicial)2 622.398 622.398

Venta acciones (Alimec) 3 2.158.000 2.158.000
Dividendos Alimec 5.557 5.557 5.557 5.557 22.229

RECURSOSDELALIQUIDEZDELFONDO 0
TOTALINGRESOS $40.901 $40.755 $41.046 $40.763 $2.178.166 $28.396 $13.381 $22.039 $7.008 $15.553 $16.587 $642.406 $3.087.000

EGRESOS

Comisión Administradora 3.492 3.492 3.492 3.492 3.492 3.492 3.492 3.492 3.492 3.492 3.492 3.492 41.910
Honorarios Asesoría Técnica Fija 11.200 11.200 11.200 11.200 11.200 11.200 11.200 11.200 11.200 11.200 11.200 11.200 134.400
NUEVAS INVERSIONES 4

Empresa 1 2.000.000 2.000.000
Empresa 2 2.000.000 2.000.000
Empresa 3 2.000.000 2.000.000

Pago Hon. Éxito Picaval (ref Culture Aliance) 54.549 54.549
Asesoría Tipo LAVCA- PlanRelanzamiento 0 0 0 15.000 0 0 0 0 0 0 0 0 15.000
Asesoría especializada enRentabilización 20.000 20.000 20.000
Honorarios Auditoría Externa 0 0 0 1.860 1.860 2.480 0 0 0 0 0 0 6.200
Honorarios Calificación de Riesgos 0 0 0 2.176 0 2.176 0 0 0 0 0 0 4.351
Honorarios Evaluación Inmobiliaria CIALCO 10.000 10.000
Honorarios legales 2.625 2.625 2.625 2.625 10.500
Custodia de Valores 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600 7.200
Dietas a Directores 300 300 600 300 300 600 300 300 600 300 300 600 4.800
Viáticos y movilizaciones 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600 7.200
Publicaciones 0 0 0 600 0 600 0 0 0 0 0 1.200
Suministros de Oficina 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50 600
Atención clientes / Junta Inversiones 250 250 250 250 250 250 250 250 250 250 250 250 3.000
Contribución Bolsa de Valores 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 0 0 0 0 0 0 0 5.000
Contribución Superintendencia de Compañías 600 600 600 600 600 0 0 0 0 0 0 0 3.000
Gastos bancarios 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 360

Seguros 0 7.093 0 7.093 0 7.093 0 0 0 0 0 0 21.280
TOTALEGRESOSOPERACIONALES 18.122 45.216 21.047 99.400 2.019.982 51.196 2.017.122 16.522 2.019.447 46.522 16.522 19.447 6.330.550

PROMEDIO MENSUAL SIN INVERSIONES 45.046

RESULTADODELEJERCICIO 22.779 (4.461) 19.999 (58.638) 158.184 (22.801) (2.003.742) 5.516 (2.012.439) (30.970) 64 622.959 (3.303.550)

Notas
1. Calculadas con un rendimiento promedio de 4.75% para un portafolio de 120 días

2. Se cerró la transacción en 2012 y solamente a finales de 2012 se hizo la respectiva transferencia. Del monto acordado de venta por USD 2,159,658 queda el saldo a pagarse en 360 días. 555.712,20

3. Alimec, venta de acciones al precio promedio de valoración realizada por ALPAX

4. Se estiman tres nuevas inversiones al valor de inversión más alto (15% del patrimonio del fondo, $13.6MM, sin repartir ganancia por Moderna), aproximadamente $2,000,000

FONDOCOLECTIVODEINVERSION FONDOPAISECUADOR
PRESUPUESTOAÑO2013 (SIN REPARTIRLAGANANCIAPORLADESINVERSION EN MODERNA)

(cifrasenUS$)

MANEJO DE EFECTIVO 2013

A continuación el manejo de efectivo relacionado al presupuesto de FPE. Se estima una tasa 
de rendimiento anualizado a las inversiones de 4,75% para un plazo de 120 días.

 
FONDOPAISECUADOR

PRESUPUESTODECAJA2013 ene-13 feb-13 mar-13 abr-13 may-13 jun-13 jul-13 ago-13 sep-13 oct-13 nov-13 dic-13

Portafolio Inicio Mes 7.330.365 8.947.117 8.937.245 8.986.739 8.993.369 7.114.623 7.224.829 5.397.504 5.584.160 3.789.930 3.975.633 4.206.889

INGRESOS TOTALES 1.634.874 35.344 70.542 106.031 141.236 161.402 189.798 203.179 225.217 232.225 247.778 886.763
Ingreso por Venta de Acciones Moderna 1.603.946 622.398

Intereses Inversiones 30.928 35.344 70.542 106.031 141.236 161.402 189.798 203.179 225.217 232.225 247.778 264.365

Ingresos Extraordinarios - - - - - - - - - - - -

EGRESOS TOTALES (Administrativos e Inversiones) 18.122 45.216 21.047 99.400 2.019.982 51.196 2.017.122 16.522 2.019.447 46.522 16.522 19.447

PortafolioFin Mes 8.947.117 8.937.245 8.986.739 8.993.369 7.114.623 7.224.829 5.397.504 5.584.160 3.789.930 3.975.633 4.206.889 5.074.204

Tasa InteresInversionesTemporales 4,75% 4,75% 4,75% 4,75% 4,75% 4,75% 4,75% 4,75% 4,75% 4,75% 4,75% 4,75%

Ingresos Mensuales por Intereses 35.344 35.198 35.489 35.205 20.166 28.396 13.381 22.039 7.008 15.553 16.587 20.008

USO DE RECURSOS RECIBIDOS DE FPE PARA LA GERENCIA DEL FONDO

A continuación presentamos la forma en que MerchantBansa decidió desde Setiembre 2012 
respecto del uso interno de los honorarios mensuales:

i) USD  3.000  para  la  coordinación  general,  dirección  general  de  la   promoción  y 
específica en la región (Quito y Norte del país)  y seguimiento de inversiones, así 
como preparar la estrategia de relanzamiento y los documentos tipo prospecto para  
invitar a nuevos inversionistas.

ii) USD 1.600 para actividades de promoción en la región Costa y Sur de Ecuador.

iii) USD  1.600  para  las  funciones  de  seguimiento  a  inversiones  con  base  en 
MerchantBansa.

iv) USD  2.000  provisión  para  apoyos  externos  e  interno  en  seguimientos,  informes 
cuatrimestrales y valoración anual.

v) USD 1.800 overhead para administración, gastos de viaje, comunicaciones.

FIN DE LA PRESENTACION DE PLANEACION ESTRATEGICA DE FPE 2013
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Anexo 2

INFORME DE CUMPLIMIENTO DE
RESPONSABILIDADES DEL GERENTE DEL FONFO PAIS ECUADOR

NOVIEMBRE DE 2013

DENTRO DEL CONTRATO DE MB CON FPE

TERCERA.- SERVICIOS OBJETO DEL CONTRATO:

3.1.- El objeto del presente contrato es la prestación por 
parte  de  MERCHANTBANSA S.A.  al  FONDO de Servicios 
técnicos y especializados dirigidos a: 

ESTADO DE CUMPLIMIENTO

a) dirección de la operación y gestión del Fondo; Cumple

b) identificación, planificación, o evaluación de proyectos 
de inversión o desinversión de los recursos del FONDO en 
el  capital  de empresas  elegibles  de conformidad con el 
Reglamento Interno del FONDO, 

Cumple, 
a pesar de que FPE no está 100% 

operativo en hacer nuevas inversiones 
en el capital de empresas ha traído 

postulantes y está a punto de concretar 
conforme FPE se vuelve operativo en 

Enero 2014.

c)  supervisar,  fiscalizar  y  evaluar  las  inversiones  ya 
realizadas; así como,

Cumple

d) brindar  los  Servicios de asesoría  y  asistencia  técnica, 
elaboración  de  estudios  económicos,  financieros,  de 
organización,  administración,  auditoria  e  investigación 
necesarios para la promoción, evaluación y seguimiento 
de inversiones patrimoniales y cuasi patrimoniales en las 

Por el momento no ha existido la 
necesidad de brindar estos servicios, 

aunque si ha realizado seguimiento a las 
inversiones ya realizadas
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empresas en las cuales el FONDO haya invertido. 

Dentro  de  los  servicios  técnicos  que  prestará 
MERCHANTBANSA  S.A.  se  encuentran  pero  sin  estar 
limitados a ellos, los siguientes: 

i. Elaborar  el  plan  estratégico  y  de  negocio, 
propuestas  de  mercadeo,  criterios  de 
inversión  y  del  presupuesto  del  Fondo,  y 
presentación  de  los  mismos  a  la  Junta  de 
Inversiones del PPE, 

Cumple

MerchantBansa  presentó  en  Enero 
de 2013 el plan estratégico para el 
2013,  incluyendo:  i)  la 
redinamización  de  FPE,  ii)  plan  de 
relanzamiento,  iii)  actividades 
específica  sobre  las  inversiones 
corrientes,  iv)  presupuesto  para  el 
2013, v) manejo de liquidez, vi) uso 
de recursos recibidos del FPE.

ii. Elaborar informes técnicos con el Análisis de 
Factibilidad de las inversiones en compañías, 
en que se incluyen entre otros, los controles 
a implementar, montos de inversión, tiempos 
del retomo de la inversión, cronogramas de 
desinversión  y  mecanismos  de  salida  de la 
inversión. 

No ha existido
ningún caso que presentar, pues FPE 
no pudo estar operativo en 2013.

iii. Elaborar  y  proponer  reformas  a  la 
reglamentación, políticas y normativa de las 
actividades técnicas para la consecución de 
la finalidad del FONDO. 

Cumple
Las  propuestas  de  reforma  al 
Reglamento  Interno  de  FPE  en  su 
etapa  de  relanzamiento  fueron 
participadas al asesor legal externo 
y  al  Comité  de  Inversiones  en 
sesiones  especiales  de  preparación 
del  nuevo reglamento.  Y  otras  han 
sido participadas a CAF por pedido 
especial.

iv. Proponer  e  implementar  las  políticas 
empresariales  para  el  incremento del  valor 
de las compañías en que participe el FONDO, 
supervisión y seguimiento de las actividades 
empresariales  e  implementación  de 
controles en las compañías. 

Cumple
ALIMEC. Se ha propuesto la salida al 
mercado  secundario  de  acciones  y 
se  han  apoyado  en  Directorio  las 
primeras  ideas  de  proyectos  de 
creación  de  valor  por:   red  de 
distribución,  y  acondicionamiento 
de planta de leche en polvo.
CIALCO. Se ha apoyado el desarrollo 
de la nueva estrategia de desarrollo 
de  la  cadena  empezando  con 
servicios  desde  la  etapa  de 
proyectos  de  inversión,  del 
desarrollo  de proyecto  inmobiliario 
en RDR, encontrando que hay pocas 
más opciones de creación de valor. 
Se  ha  apoyado  los  controles 
contables.  Se  ha  solicitado 
continuamente  el  envío  de 
información  mensual,  sin  mucho 
éxito. Se logró el ajuste contable de 
una  cuenta  por  pagar  a  capital, 
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mejorando la situación patrimonial.
AGROTROPICAL.  Se  ha  hecho  el 
seguimiento de la inversión aunque 
no  satisfagan  los  resultados  de 
valoración.  Se  ha  enviado 
requerimientos  de  envío  de 
información sin resultados. No se ha 
conseguido apoyo para proyecto de 
agregación  de  valor  por 
procesamiento de CCN51.
NOVA DEVICES. Se ha tratado varias 
ocasiones  de  apoyar  iniciativas  de 
nuevos negocios,  sin poder hacerlo 
por  limitaciones  de reglamentación 
en FPE. Se buscó apoyo de CFN y del 
Gobierno  Nacional  para  que 
adquirieran  sus  productos  sin 
buenos resultados.

v. Supervisar y controlar tanto el destino de los 
fondos invertidos en las compañías, como el 
desempeño de las  mismas,  periódicamente 
mínimo  trimestralmente  o  cuando  una 
situación  extraordinaria  lo  amerite.  Lo  que 
incluirá pero no estará limitado a un control 
concentrado  en  tres  aspectos  principales: 
flujos  de  efectivo,  inventarios  y  cartera  y 
análisis  de  los  índices  financieros  e 
indicadores  de  endeudamiento  y  carga 
laboral. 

Cumple
Aparte de su rol en Directorios y de 
su seguimiento por visitas y a través 
de los informes de los directorios se 
supervisa  el  desarrollo  de  las 
empresas.  Persigue lo  indicado por 
el Comité de Vigilancia.

vi. Realizar  la  valoración  inicial  y  anual  de  las 
compañías en las cuales participe el FONDO.

Cumple
Se han valorado las acciones de las 
tres  empresas:  Alimec,  ATE,  Cialco. 
Nova Devices sigue en crisis  por lo 
que  no  se  cree  necesario  hacerlo. 
Sin embargo se ha estado apoyando 
la  auditoría  técnico  financiera  de 
esta firma como procesos anteriores 
a  la  toma  de  decisión  de  des 
inversión.

vii. Proponer  a  la  Junta  de  Inversiones  los 
directores que representarán al Fondo en las 
compañías objeto de la inversión del Fondo 
así  como  proponer  de  ser  necesario  a 
asesores  técnicos  especializados  en  temas 
que requieran opiniones externas.

Cumple
Los  directores  designados  aún  se 
mantienen en funciones

viii. Controlar  y  supervisar  de la  gestión de los 
asesores  técnicos  y  de  los  directores 
nombrados por parte del Fondo en cada una 
de las compañías objeto de la inversión del 
Fondo.

NO ha existido
Necesidad  de  asesores  técnicos 
externos,  excepto  lso  que  por  su 
cuenta  MerchantBansa  utilizó  para 
sus propias valoraciones.

ix. Coordinar  con  la  Administradora  el 
desarrollo  de  las  distintas  tareas 
administrativas que impone la dirección del 
Fondo.

Cumple

x. Preparar y presentar informes mensuales a la 
Junta  de  Inversiones,  y  participar  en  las 

Cumple
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sesiones  de  Comité  de  Inversiones  con 
derecho a voz sin voto

xi. Rendir cualquier tipo de informe que le sea 
requerido  por  el  FONDO,  el  Consejo  del 
FONDO o la Junta de Inversiones del FONDO.

Cumple

xii. Entregar oportunamente la documentación e 
informes que maneje,  elabore o que tenga 
acceso  en  el  ejercicio  de  sus  funciones  de 
propiedad  del  Fondo  a  la  Administradora, 
para su registro, archivo y custodia

Cumple

DENTRO DEL REGLAMENTO INTERNO DE FPE

ARTÍCULO  OCTAVO.-  OBLIGACIONES  Y 

RESPONSABILIDAD DEL GERENTE DEL FONDO.-  Será 

la persona natural o jurídica designada por el Comité 

de  Inversiones,  encargado  de  la  Dirección  de  la 

Operación  y  Gestión   del  Fondo   quien  tendrá  las 

siguientes funciones y obligaciones.-

OCHO.  UNO.- Elaboración  del  plan  estratégico  y  de 

negocio,   propuestas  de  mercadeo,  criterios  de 

inversión y del presupuesto del Fondo, y presentación 

de los mismos  al Comité de Inversiones. 

Cumple

OCHO.  DOS.- Elaboración  de  propuestas  de 

reglamentación,  políticas  y  normativa  de  las 

actividades  técnicas  para  la  consecución  de  la 

finalidad  del  Fondo  y  responsabilizarse  por  su 

instrumentación  e  implementación  una  vez 

aprobadas.

Cumple

OCHO. TRES.- Presentar y recomendar las inversiones 

y  desinversiones  en   compañías,  debidamente 

respaldadas  por  análisis  y  evaluaciones  financieras, 

legales, técnicas de mercado y demás requeridas por 

el Comité de Inversiones

No ha existido oportunidad

OCHO.  CUATRO.-Valorar  anualmente  las  inversiones 

en las empresas o cuando sea requerido por el Comité 

de Inversiones.

Cumple

OCHO.  CINCO.-Elaborar  un  cronograma  de 

desembolsos  de  las  inversiones  y  recomendaciones 

para la entrega de los mismos.

No ha sido necesario hacerlo

OCHO.  SEIS.- Implementar  en  coordinación  con  la 

Administradora  las  Inversiones  de  conformidad  con 

No ha existido oportunidad  porque el 

FPE ha estado o operativo a lo largo del 
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los  términos  y  condiciones  que  el  Comité  de 

Inversiones apruebe.

año 2014

OCHO.SIETE.- Proponer al Comité de Inversiones, en 

caso de ser requeridos  asesores técnicos y esquema 

de su remuneración.

Cumple

OCHO. OCHO.- Proponer al Comité de Inversiones el 

nombramiento  de   directores  que  representarán  al 

Fondo en las empresas en las que invierta y esquema 

de su remuneración

Cumple

OCHO.NUEVE.- Proponer  al  Comité  de  Inversiones 

sobre la selección de la sociedad administradora de 

fondos,  en  caso  de  renuncia  o  sustitución  de  la 

Administradora.

NO aplica

OCHO. DIEZ.-Control y supervisión de la gestión de los 

asesores técnicos y de los directores nombrados por 

parte del Fondo en cada una de las compañías objeto 

de inversión del Fondo.

No ha sido necesario hacerlo

OCHO.  ONCE.- Coordinará  con  la  Administradora  el 

desarrollo de las distintas tareas administrativas que 

impone la dirección del Fondo.

Cumple

OCHO.  DOCE.- Presentar  al  Comité  de  Inversiones 

para su aprobación el presupuesto anual del Fondo.

Cumple

OCHO.  TRECE.-Preparar  y  presentar  el  informe a  la 

Asamblea de Cuotahabientes, sobre las actividades de 

cada  semestre  e  informes  mensuales  al  Comité  de 

Inversiones.  El  Gerente  del  Fondo  reportará 

directamente al Comité de Inversiones.

Cumple

OCHO.  CATORCE.-  Implementar  controles  en  las 

compañías en que participe el Fondo y monitoreo y 

seguimiento de las inversiones que el Fondo realice a 

través de los directores nombrados en cada compañía, 

incluyendo el destino de los desembolsos. 

No han existido nuevas inversiones

OCHO. QUINCE.- Participar  en las sesiones del Comité 

de  Inversiones  y  Asamblea  de  Cuotahabientes  con 

derecho  a  voz  sin  voto.  Realizar  la  búsqueda  y 

selección de asesores especializados en el caso de que 

se requieran frente a una necesidad específica que se 

plantee en el Fondo.

Cumple

OCHO. DIECISÉIS.- Proponer  las inversiones sobre los 

excedentes de liquidez que tenga el Fondo de acuerdo 

a  las  políticas  de  inversiones  establecidas  en  el 

Cumple
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Reglamento  de  Inversiones  del  FPE,  y  coordinar  su 

implementación  con  la  Administradora  una  vez 

aprobadas por el Comité de Inversiones.

OCHO. DIECISIETE.- Proponer e implementar políticas 

empresariales  para  el  incremento  del  valor  de  las 

compañías en que participe el Fondo.

Cumple

OCHO.  DIECIOCHO.- Supervisar  y  controlar  tanto  el 

destino de  los  recursos del  Fondo  invertidos en  las 

compañías, así como el desempeño de las mismas. Lo 

que  incluirá  pero  no  estará  limitado  a  un  control 

concentrado  en  tres  aspectos  principales:  flujos  de 

efectivo, inventarios y cartera y análisis de los índices 

financieros e indicadores de endeudamiento y carga 

laboral.

Cumple

OCHO. DIECINUEVE.- Aprobar gastos del Fondo hasta 

la  cuantía  autorizada  por  el  Comité  de  Inversiones 

dentro del presupuesto aprobado.

Cumple

OCHO.  VEINTE.-Entregar  oportunamente  la 

documentación e informes que maneje, elabore o que 

tenga  acceso  en  el  ejercicio  de  sus  funciones  de 

propiedad  del  Fondo   a  la  Administradora  para  su 

registro, archivo y custodia.

Cumple

OCHO  VEINTIUNO.- Las  demás  señaladas  en  el 

presente  Reglamento  Interno  y  en  el  contrato  de 

servicios que suscriba con el Fondo. 
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