ENTREVISTA

DESARROLLO DE

ara entender el alcance de la figura del fideicomiso
en el pais, Christian Molina, presidente de ASOFI-
DOM explica cémo es el panorama actual:
“F] fideicomiso, por naturaleza, es un negocio que no
puede hacerse como se hace una planilla, no hay manera
de cerrar un trato que no sea hablando directamente con
el cliente, para entender cudles son sus necesidades puntuales y poder
hacer un traje totalmente a su medida.

La ley de fideicomiso se crea en 2011y la reglamentacion que
regula esa norma empieza a emitirse en 2012; todavia, hasta el
afio pasado, habia cambios, ya que, sin dudas, es una figura nueva,
compleja, con muchos dmbitos de aplicacién. De entrada, donde mas
se ha utilizado el fideicomiso es en el mercado inmobiliario, por-
que el Estado quiso promover ese 4mbito a través del fideicomiso, y
cred una serie de incentivos operativos para impulsarlo, como una
ventanilla tGinica para viviendas de bajo costo, cre6 exoneraciones
fiscales sumanente atractivas, que hacen que cualguier emprende-
dor en el area de la construccién elija este tipo de vehiculo sobre
otro. También creé incentivos fiscales de subsidios, como el bono
que popularmente se llama ‘pono ITBIS’, donde el destinatario final
de la vivienda de bajo costo tiene un bono que le paga el Estado a
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través de la Direccién General
de Impuestos Internos, que
normalmente oscila entre un 8
y un 10 % del precio de venta
de la vivienda.

De entrada, el mercado hipo-
tecario fue el primero en hacer
uso del fideicomiso, pues entre
el afio 2017 y 2018 existen casi
40,000 viviendas aprobadas,
en la categoria de bajo costo.
Ademads, estimamos que hay
entre 60 y 70 mil viviendas,
en este momento, que estan
siendo desarrolladas a través
del fideicomiso en Repiblica
Dominicana. Eso es mas que lo
que se hacia en afos anteriores
sin fideicomiso en todo el pais.
En definitiva, se trata de una
herramienta que ha despertado

gran entusiasmo.

Desde hace unos afos, hemos
visto el desarrollo de la figura
de este instrumento financiero
en otros ambitos; por ejemplo,
en la oferta ptblica de valores.
Una de las principales aplica-
ciones que tiene es el acceso a
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un costo inferior, haciendo mu-

cho mis efectiva |3 operacién

en el mercado de valores que

si fuera directamente a través

de un vehiculo corporativo. Ya

tenemos variog ejemplos de
fideicomisos de oferta publica,
tanto de renta variable como de
renta fija, y ambaos modelos han
sido muy exitoso.

Los fideicomisos que son de
oferta ptiblica de renta variable
funcionan muy parecidos a Io
que es una emisién de accig-
hes. El tenedor del valor del
fideicomiso asume el riesgo de
la operacién, puede tener tanto
ganancias como pérdidas, de-
pendiendo del rendimiento del
fideicomiso. {Por qué es tan
util este tipo de fideicomi-
50? Porque sj el interesado, la
empresa que necesita acceder
al mercado publico de valores
hace la emisign desde su propia
émpresa, van a pasar una serie
de cosas que, posiblemente, no
son las deseadas, como e] he-
cho de que tendria que emitir
acciones, pasarfa g tener un

grupo de accionistas que segu-
famente no podria controlar.

En el caso de Repiiblica Do-
minicana, los fideicomisos que
existen de renta variable, hasta
la fecha, y que han logrado hacer
Una emision, estdn vinculados a]
Sector inmobiliario. Log prece-
dentes que existen son fideico-
Misos que ya tienen un edificio
hecho y que tienen un flujo
futuro de efectivo que se origina
de contratos de alquiler. Ese
flujo futuro de efectivo es lo que
sirve como bage para la emisién,
ademds del activo mismo. Es de

fenta variable pero se comporta,
en alguna forma, como sj fuera
de renta fija.

El otro precedente que te-
emos es el caso de RD Vial,
que es un fideicomiso publico,
ademds de ser de oferta pi-
blica. Cuando digo ptiblico me

refiero a que es un fideicomiso
estatal, creado por e| Estado
dominicano con e] objetivo de
financiar y mejorar la red via]
de Reptiblica Dominicana. Ese
fideicomiso ha logrado hacer
una emision de oferta publica
de renta fija que es la primera
Yy Unica que existe en el pais,

y debo destacar que ha sido
sumamente exitosg.

En otro ambito, el Estado
ha utilizado e] vehiculo de]
fideicomiso como Ia opcion més
viable para colocar los terrenos
que tienen vocacién de desa-
rrollo turistico, que pertenecen
al Estado, y colocarlos en un
fideicomiso que pueda desarro-
llar un turismo organizado, de
un publico muy especifico, sin
necesidad de tocar los recursos
naturales de los dominicanos.
A la fecha, existen registros

de casi 600 fideicomisos en
Repiblica Dominicana. Obvyia-
mente algunos est4n en dife-
rentes etapas, unos en proceso

€S parte
T de disolucién, otros recién
llllp()rtante - Creados y con Operaciones muy
de] © minimas. F] patrimonio ad-

ministrado, en general, en el
('leSa]j'l‘OllO mercado dominicano a través
LE L)
del pais

“El gran
dinamismo
que
aportan los
fideicomisos

del fideicomiso, supera los mil
millones de délares a inicios del
ano 2018.

De esta forma, lo que tenemos
€S una inversién importante del
sector privado en la figura del
fideicomiso, y ha funcionado de
manera excelente,

Haciendo un recuento en
este panorama general, es in-
dudable que e] gran dinamismo
en la construccign e infraes-
tructura que se ha logrado a
través de fideicomisos plblicos
que estdn en marcha o que
estan a punto de ser estructu-
rados, definitivamente aportan
al pais, y nos sentimos privile-
giados de formar parte de esas
iniciativas para el desarrollo de
Reptiblica Dominicana”,
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