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Fideicomiso de 
garantía 

Fideicomiso 
testamentario 

Fideicomiso de 
titulización 

Fideicomiso de 
administración 

Fideicomiso de 
inversión 

Fideicomiso 
público 

Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros (Ley N° 26702) Ley de 
Mercado de 

Valores y 
sus normas 

Otros 

Marco legal de los fideicomisos 

Reglamento del Fideicomiso y de las Empresas de Servicios Fiduciarios (Res. SBS N°1010-99 y 
modificatorias) 



 24,965  
 34,243  

 52,476  

 79,094  

 126,165  

 175,255  

2011 2012 2013 2014 2015 2016*

*Agosto 2016                                                                                                                                                        Fuente: SBS 
 

Activos en fideicomiso  
(en millones de nuevos soles)  

Evolución del Fideicomiso 

Pueden desempeñarse como Fiduciarios: Empresas de operaciones múltiples: Bancos, Financieras, CMAC1, 
CRAC2, EDPYME, Cooperativas3. Empresa de servicios fiduciarios. Empresas de seguros y de reaseguros, COFIDE. 

1/ Cajas Municipales de Ahorro y Crédito, 2/ Caja Rural de Ahorro y Crédito, 3/ Cooperativas de ahorro y crédito autorizadas a captar recursos 
del público 



Riesgo 
• Posibilidad que un evento impacte 

negativamente sobre los objetivos 

• Posibilidad que un evento genere pérdidas   

El fideicomiso es un mecanismo eficaz para asignar y 
transformar riesgos entre las partes 

Cumplimiento de 
objetivos (pero también 
riesgos asociados) 

Exposición a pérdidas 

Fideicomiso 



Fiduciario 

Fideicomitente Fideicomisario Activos 

Pasivos 

Patrimonio 
Autónomo 

Comisión 
Administradora 

Fuente: Martín, M (2009), Los Fideicomisos en los Tiempos Modernos,  Buenos Aires 

Componentes del fideicomiso y riesgos asociados 



Fiduciario 

Fideicomitente Fideicomisario Activos 

Pasivos 

Patrimonio 
Autónomo 

Componentes del fideicomiso y riesgos asociados 

Riesgos que surgen por las relaciones entre las partes y sus responsabilidades 

Exposición a riesgos de las partes y los activos involucrados 

Riesgos externos 



Activos 

Pasivos 

Patrimonio 
Autónomo 

El Patrimonio autónomo estará sujeto 

principalmente a riesgos financieros 

Riesgos que surgen por las relaciones entre las partes y sus responsabilidades 

Exposición a riesgos de las partes y los activos involucrados 

Riesgos 

 

• Mercado 
(cambiario, interés) 

• Liquidez 

• Operacional 

• … 



Fiduciario 

Fideicomitente Fideicomisario Activos 

Pasivos 

Patrimonio 
Autónomo 

Mientras que las partes retendrán riesgos en función al diseño del 

fideicomiso y la asignación de responsabilidades 

Riesgos que surgen por las relaciones entre las partes y sus responsabilidades 

Exposición a riesgos de las partes y los activos involucrados 

Riesgos externos 



El fideicomiso en tanto proyecto 

• Los proyectos suelen ser más inciertos al principio de su ciclo de vida y se vuelven menos 
inciertos a medida que se acercan a su fin 

• Es la etapa de diseño donde se configura la asignación de responsabilidades y el perfil global 
de riesgos del fideicomiso y de sus participantes 

Estructuración Formalización Administración Cierre 

Fuente: Guía de los Fundamentos de la Dirección de Proyectos (Guía del PMBOK®) Tercera Edición ©2004 Project Management Institute 



Riesgo Operacional 

Principalmente asociado a las 
actividades operativas que se 
realizan de manera recurrente 

Procesos Internos, Personal, 
Tecnología, Eventos externos, 

Fraude, Malas Prácticas 

El Riesgo legal forma parte del 
Operacional 

Riesgo de Proyectos 

Principalmente asociado a 
actividades que se realizan una 

sola vez y con características a la 
medida 

Alcance, Finalidad, Tiempos, Costos 

Otros Riesgos 

Contraparte, crédito 

Mercado, Inversión, Liquidez 

Riesgos de Lavado de Activos 

Estratégico y reputacional 

El fideicomiso en operación  



Riesgo Operacional 

Si bien existen prácticas de control 
muy antiguas… 

La gestión del riesgo operacional es 
una disciplina moderna  y tiene 
muchos desarrollos recientes 

Se cuenta con data que permite 
tener un análisis más objetivo, pero 

ella es escasa. 

Riesgo de Proyectos 

Es un área de la gestión de riesgos 
relativamente nueva 

La falta de data es el un escollo 
importante para el desarrollo 

cuantitativo  

Al no haber data confiable, se limita el 
aprendizaje y el desarrollo de medidas 

apropiadas.  

Consideraciones adicionales 

El negocio 
fiduciario se 
encuentra 
particularmente 
 expuesto a 
ambos riesgos y 
su interacción. 
 
La Gestión de 
riesgos enfrenta 
retos 
importantes 



Agentes Proyectos Procesos 

Contrato 

- Mitiga Riesgos 

El contrato cumple un rol crítico para mitigar los riesgos 

a nivel de todas las partes del negocio fiduciario 

• Proteger los intereses de 
todas las partes 

• Asignar riesgos de manera 
equilibrada  

• Establecer 
responsabilidades 

+ Genera Riesgos 



Negocio 
fiduciario 

Estabilidad 
financiera 

Integridad 
financiera 

Protección al 
usuario 

Objetivos del regulador prudencial 

Riesgos financieros 

• Mecanismo de cobertura 

• Provisiones 

• Requerimiento patrimonial 

• Límite de concentración crediticia 
Asimetría de la 
información 

• Transparencia de 
información 

• Reportes entre las partes 

• Reportes a reguladores Riesgos LA/FT, Riesgo de 
cumplimiento, Riesgos 
operacionales 

• Idoneidad técnica 

• Contabilidad 

• Establecimiento de 
obligaciones 

• Tratamiento de 
incumplimientos 
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Evaluación 

Ambiente interno 

Marco general para la gestión integral de riesgos 

aplicable a una Fiduciaria 

Reglamento Integral de la Gestión 
de Riesgos (Res. SBS N° 37-2008) Riesgo de LAFT 

Riesgo de liquidez Riesgo de crédito 

Riesgo operacional Riesgo de mercado 

Riesgo de reputación 



Fideicomiso como garantía: Dinero electrónico 

• Se transfiere al fiduciario el 100% del dinero en circulación emitido 

Mandato de inversión 
• Depósitos en Emp. Financieras A+ 
• Bonos del Tesoro, BCRP (30%), etc 

 

Fiduciario 

Fideicomitente 
Patrimonio 
autónomo 

Fidecomisarios 

Emisor  
• Empresa Financiera 
• EEDE (especializada) 

 

Usuarios  
• Persona natural 
• Persona jurídica 

 

Riesgos / 
problemas sin 

fideicomiso 

- Fraude 
- Embargos 

- R. Contraparte 
- Asimetría de la 
información 

Riesgos / 
problemas con 

fideicomiso 

- Concentración 
- Riesgo operacional: legal 
- Riesgo de mercado 

- Riesgo de liquidez 
- Riesgo legal 

- Riesgo Legal 



Fideicomiso público: Municipalidad establece un 
fideicomiso para la adquisición de camiones 

Constituido por el pago 
futuro de arbitrios 

Fiduciario: Banco X 

Fideicomitente 
Patrimonio 
autónomo 

Fidecomisarios 

Municipalidad Beneficiarios 
• Bancos prestamistas A y B 
• Municipalidad 

− Falta de fondeo 
− Corrupción 

− Riesgo de crédito 
− Asimetría de la 

información 
− Riesgo político 

− Riesgo de demanda: 
eventos externos 

− Riesgo legal 
− Riesgo de mercado 

− Riesgo de 
liquidez, legal  

− Riesgo legal: Amnistía 
de impuestos. 

Riesgos / 
problemas sin 

fideicomiso 

Riesgos / 
problemas con 

fideicomiso 



Fideicomiso de administración: Construcción y 
operación del aeropuerto 

Ingresos de aeropuerto 
Bienes muebles e inmuebles 

Reembolsos de seguro 

Fiduciario 

Fideicomitente 
Patrimonio 
autónomo 

Fidecomisarios 

Estado Beneficiarios 
• Banco (préstamo). 
• Concesionario 
• Estado 

− Falta de liquidez 
− Riesgo de proyecto 

− Riesgo de crédito 
− Riesgo político 

- Riesgo de proyecto 
- Riesgo de demanda 
- Riesgo operacional: 

desastre natural, legal 
- Riesgo de mercado 

− Riesgo legal 

• Contrato de concesión entre el Estado y una empresa privada por 30 años para la operación 
de aeropuerto. 

− Riesgo legal 
− Riesgo 

proyecto 

Riesgos / 
problemas sin 

fideicomiso 

Riesgos / 
problemas con 

fideicomiso 



Fideicomiso de titulización: Emisión de bonos de 
universidad privada 

Constituido flujos futuros de 
mensualidades de alumnos 

Fiduciario 

Fideicomitente 
Patrimonio 
autónomo 

Fidecomisarios 

Originador 
Universidad 

Beneficiarios: 
• Bonistas 
• Universidad 

− Falta de liquidez 
− Riesgo reputacional 

− Riesgo de crédito 
− Asimetría de la 

información 

- Riesgo operacional: legal 
- Riesgo de demanda 
- Riesgo de inversión 

− Riesgo legal 
− Riesgo de mercado: 

clasificación y 
valoración de bonos 

• Emisión de bonos para obtener liquidez 

Riesgo Legal 

Riesgos / 
problemas sin 

fideicomiso 

Riesgos / 
problemas con 

fideicomiso 



El fideicomiso 

• El fideicomiso puede reducir los riesgos para las partes. 

• Ello se da mediante un proceso de asignación y 
transformación de riesgos. 

• La etapa de diseño y los contratos son herramientas críticas  
para dicho proceso. 

La regulación 

• Busca reducir la asimetría de la información: riesgo moral y 
asimetría de información. 

• Busca crear un ambiente apropiado para garantizar los 
intereses de las partes. 

• La supervisión prudencial en base a objetivos regulatorios. 

Resumen e ideas claves 



Aviso importante:  

La Superintendencia de Banca, Seguros y AFP es la propietaria del presente documento. 
Ninguna parte de su contenido puede ser reproducida, almacenada, duplicada, copiada o 
distribuida en cualquier forma y por cualquier medio sin el consentimiento expreso 
previo de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP. 

 

 

 

Esta presentación contó con el apoyo en la investigación de los señores 
Elías Vargas, Leslye Sihuay  y Adrián Becerra, así como con los aportes del 
Sr. Paul Collazos; funcionarios de esta SBS. 


