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PRODUCCION ESPECIAL - REALIZADO POR LA AGENCIA LOBOS PUBLICIDAD

El liderazgo en fideicomisos fi-
nancieros del Banco Patagonia
Sudameris se focalizó en opera-
ciones de titulización de dere-
chos creditorios (securitización).
Este instrumento puede contener
variadas carteras de créditos co-
mo préstamos personales, hipo-
tecarios, prendarios y cupones de
tarjetas de crédito, entre los más
usuales, pero su potencialidad
permite ampliar sustancialmente
esta gama de alternativas.

Esta entidad ofrece al fiducian-
te la experiencia de un líder con
capacidad de estructurar la opera-
ción más adecuada a su perfil y
un servicio integral de organiza-
ción de la operación, acompañán-
dolo desde el inicio hasta el final
del negocio, concentrando el
diálogo en un solo interlocutor.

El servicio comprende el finan-

ciamiento puente en la etapa de
acumulación de masa crítica de
créditos securitizables y el under-
writing definitivo que asegura la
obtención de los fondos (underw-
riter), la capacidad de colocación
de los títulos en el mercado a
través de una desarrollada rela-
ción con inversores instituciona-
les y de banca privada (agente co-
locador), y la administración ex-
perimentada de la operación (fi-
duciario y agente custodia).

Esta herramienta financiera
proporciona al fiduciante mayor
financiamiento, una disminu-
ción del costo global del funding
y un activo de valor que constitu-
ye el desarrollo de su nombre en
el mercado de capitales.

El servicio de acompañamiento
del Banco Patagonia Sudameris
en la introducción en el mercado
de capitales comienza previo al
diseño de la estructura de la ope-
ración ya que una buena tarea
empieza en el asesoramiento de
cómo originar los créditos a se-
curitizar.

“Banco Patagonia Sudameris
ofrece al inversor la oportunidad

de mejorar el rendimiento de sus
fondos sin necesidad de incre-
mentar el riesgo de la inversión.

Nuestras emisiones poseen
muy buenas calificaciones de
riesgo a nivel doméstico otorga-
das por calificadoras internacio-
nales de primera línea”, asegura
Fabián Pirrone, Responsable del

área de Mercado de Capitales.
El rendimiento depende de la

moneda de emisión, el plazo, el
originante, el activo subyacente,
el track record de las series ante-
riores, como así también del es-
cenario presente en el mercado
al momento de la emisión. Las
tasas de este producto son siem-
pre competitivas y generalmente
superiores a las ofrecidas por al-
ternativas similares de inversión,

como ser, plazos fijos o letras del
Banco Central de igual duración.

La política de esta entidad ban-
caria es participar en operaciones
cuyos originantes tengan una re-
conocida trayectoria y estructurar
sus emisiones en pos de obtener
las mejores calificaciones de ries-
go.

“En este sentido, nuestra últi-
ma emisión, la serie VII del fidei-
comiso Tarjeta Shopping, cuenta

para su título Senior con la ma-
yor calificación otorgada por
Standard & Poor‘s (raAA-) a un
título fiduciario desde los aconte-
cimientos económicos ocurridos
en diciembre de 2001, lo que de-
rivó en una importante sobresus-
cripción al momento de su colo-
cación. Asimismo, nos complace
anunciar que en breve estaremos
incorporando a este mercado a
importantes participantes que
originan activos de excelente cali-
dad crediticia”, dice Pirrone.

Además afirma que han desa-
rrollado este instrumento desde
1998. Inicialmente, como líderes
de un mercado incipiente con-
centramos nuestros esfuerzos en
la incorporación de esta herra-
mienta financiera en el mercado
argentino. En la actualidad pro-
curamos volcar nuestra experien-
cia en generar estructuras sólidas
manteniendo un compromiso a
largo plazo con el producto”.

Banco Patagonia Sudameris ha
participado en 53 emisiones con
oferta pública por más de $ 1.100
millones, generando mercado a
17 originantes distintos. t

FABIAN PIRRONE, RESPONSABLE DEL AREA
DE MERCADO DE CAPITALES.

EL FIDEICOMISO Y EL BANCO
PATAGONIA SUDAMERIS
Cómo opera esta
prestigiosa entidad
en la República
Argentina y qué servicio
integral brinda.

“Procuramos volcar
nuestra experiencia en
generar estructuras
sólidas”, explican
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EL LIDERAZGO DEL BANCO DE VALORES
En el lanzamiento de fideico-

misos financieros con oferta
pública durante el 2003, el Banco
de Valores se ha mostrado, según
explica y comenta su Gerente Co-
mercial, Norberto Mathys, como
el fiduciario que más securitiza-
ciones ha realizado.

-¿Que representa para el Banco
de Valores ser uno de los fiducia-
rios más importantes del siste-
ma?

La confirmación de nuestro ob-
jetivo fundacional, que es la con-
tribución al desarrollo del merca-
do de capita les argentino, a
través de las distintas fuentes de
financiación, acciones, obligacio-
nes negociables y titulización.

Luego del default, comenza-
mos a trabajar para conformar
estructuras de financiamiento
con flujos y mecanismos de de-
sintermediación financiera para
poder suplir la falta de crédito
que aportaba el sistema bancario
en general, y hemos logrado di-
señar fideicomisos con oferta

pública y cotización que utilizan
las empresas como fuentes de fi-
nanciación y, a la vez, ofrecer al
mercado opciones de bajo riesgo
para inversores con tasas de in-
terés por encima de las colocacio-
nes tradicionales como el plazo
fijo.

El Banco de Valores en el año
2003 fue líder en su rol de fidu-
ciario securitizando el 60% de las
operaciones colocadas en el mer-
cado, cumpliendo además el rol
de organizador y agente coloca-
dor, a través del sistema bursátil
en forma conjunta con Com-
pañía Inversora Bursátil para los
fideicomisos de consumo y con
Garantizar Sociedad de Garantía
Recíproca, como avalista para los
fideicomisos de prefinanciación
de exportación.

-¿Qué actividades utilizaron para
esta forma de financiarse?

Los dos segmentos de mercado
que motorizaron este producto
fueron los créditos de consumo,
para la compra de electrodomés-

ticos y electrónica en las cadenas
de comercialización, y la finan-
ciación a productores agropecua-
rios, que generan productos ex-
portables.

Estos dos sectores reaccionaron
muy favorablemente al nuevo
contexto macroeconómico, con
demanda creciente de necesida-
des de financiamiento para res-
ponder al crecimiento del consu-
mo interno y las oportunidades
que presenta el comercio interna-
cional.

Prueba de lo mencionado es la
colocación de 15 fideicomisos fi-
nancieros con oferta pública y co-
tización en el año 2003 por parte
del Banco de Valores en nuestro
rol de fiduciario, reafirmando
nuestro liderazgo en el mercado.

-¿Quiénes son los principales in-
versores de fideicomisos ?

Hemos trabajado mucho en los
distintos perfiles de inversores
con los agentes y sociedades de
bolsa y nuestro socios, para mos-
trarles que el fideicomiso fue una

de las pocas figuras que no sufrió
las inseguridades jurídicas du-
rante el año 2002, y que estos
productos con flujos de fondos
de repago y plazo de vida prome-
dio no mayor a seis meses repre-
sentan una atractiva alternativa
de inversión.

El éxito en nuestras colocacio-
nes está dada por la participación
de un amplio espectro de inver-
sores tanto institucionales como
individuos, con una sobredeman-
da promedio entre 2,5 y 3 veces
el monto emitido, lo que implica
también un beneficio en el costo
de los clientes que asumen el rol
de fiduciantes, por la disminu-
ción de tasas que implica la men-
cionada sobredemanda.

-¿Cuáles son las perspectivas pa-
ra los fideicomisos durante el
2004?

La utilización de este instru-
mento como fuente de financia-
ción para los clientes como alter-
nativa de inversión seguramente
será creciente, tanto en cantidad

de productos lanzados al merca-
do, como en los montos emiti-
dos.

Hay mayores necesidades de fi-
nanciamiento para atender que
estos dos segmentos de mercado
(créditos de consumo y prefinan-
ciación de exportaciones) como la
posibilidad de otros productos
vinculados a la securitización de
las cuentas por cobrar de las em-
presas.

A su vez, se observa en los pla-
zos mencionados una abundante
liquidez, escasas alternativas para
inversores institucionales y cre-
ciente interés por parte del seg-
mento individuos para este tipo
de productos.

Hasta ahora las perspectivas no
pueden ser más alentadoras, en
el primer bimestre de este año el
Banco de Valores como fiducia-
rio ha lanzado cinco fideicomisos
financieros que confirma nues-
tras proyecciones y una participa-
ción cada vez mayor de nuestra
institución en los fideicomisos
lanzados.

GAINVEST Y SU FONDO DE FIDEICOMISO
Gainvest Asset Management, la

división de Mercado de Capitales
del Grupo López León, ha co-
menzado con las suscripciones
del primer Fondo Común de In-
versión (FCI), que invertirá en fi-
deicomisos financieros con ofer-
ta pública. Este fondo cuenta con
una calificación “A”, la mejor
otorgada recientemente a fondos
comunes que invierten en activos
argentinos.

La Sociedad Gerente es Gain-
vest S.A. Sociedad Gerente de
FCI, y la Sociedad Depositaria es
el Deutsche Bank. Por eso, la Li-
cenciada Nora Z. de Trotta, presi-
dente de Gainvest Asset Manage-
ment, dio a conocer las carac-
terísticas de este nuevo fondo.

–¿Cuál es el objeto principal del
fondo?

El fondo tiene previsto invertir

un 70% en distintos tipos de fi-
deicomisos financieros con ofer-
ta pública, y el 30% restante en
activos líquidos.

–¿Cuáles son las ventajas de in-
vertir en el fondo de fideicomi-
sos?

Por sus características, el fondo
permite al inversor diversificar
riesgos y contar con una volatili-
dad muy baja y buena liquidez.
Más aún, puede beneficiarse con
ventajas impositivas que inclu-
yen en la suscripción y el rescate
la excepción de impuesto al che-
que por tratarse de instrumentos
con oferta pública aprobada.

–¿Cuál es la rentabilidad espera-
da?

Dependiendo de las tasas del
mercado, al día de la fecha que
consideramos son un piso el ren-

dimiento del fondo supera el ren-
dimiento de los plazos fijos y de
los fondos de Money Market.

–¿Qué expectativas de resultados
preveen?

El fondo aspira a atraer a inver-
sores institucionales, empresas y
ahorristas individuales mediante
un nuevo instrumento que sea
una opción confiable y con bue-
na rentabilidad.
Este nuevo fondo cuenta además,
con una administración altamen-
te profesional con mucha expe-
riencia en la selección de los fi-
deicomisos financieros que con-
formarán la cartera del fondo,
basándose en la calificación de
riesgo del instrumento, su dura-
ción, la calidad del originante, la
historia de pagos de la cartera y el
tipo de activo subyacente.
Por otra parte, los fideicomisos

financieros se han convertido en
los instrumentos de inversión
más seguros desde la salida de la
Convertibilidad; al convertirse en
los activos financieros que mejor
soportaron los efectos de la crisis
argentina, generaron una fuerte
demanda por parte de los inver-
sores.

Por otro lado, hay que tener en
cuenta que los fideicomisos han
sido los instrumentos que posibi-
litaron el regreso de los créditos
al consumo, siendo el vehículo
alternativo de financiamiento uti-
lizado por las grandes cadenas de
venta de electrodomésticos y
artículos para el hogar.

–¿Dónde se puede suscribir o
rescatar?

El agente colocador del fondo
es la misma Sociedad Gerente y
la Sociedad de Bolsa Compañía

Inversora Bursátil. Se puede co-
municar con nosotros al teléfono
4390-7595, o por vía mail a la di-
rección: alopez@gainvest.net. A
su vez, nuestro número de fax es
4390-7501, y para mayor infor-
mación se puede consultar nues-
tra página web, cuya dirección es:
www.gainvest.net.

NORA Z. DE TROTTA, PRESIDENTE
GAINVEST S.A. S.G DE FCI
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