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FROLOGO

Fr o la actualidad las economias de los paisss en desarrollo como
tooes gl nuestro reguieren de dnversionistas audaces,  siesculivos
dinamicos v preaparados pera enfrentar los canbios repentinos en
el omundo de los negooios.

1 hombre de negooios se ha percatado de la doportancia  de la
informacitn Financiera pera la toma de decisionss de dnversidn

A corto vy largo plazoy una toma de decisiones basadas fFundamen-
talmerte en @l andlisis de dicha informacidn Financieray v 4
ahl donde radica la importancia de la eficiente  adsinist (R IE]
Flranciera o lag empresas; paca saber mantensr un nivel positivo
de las operacicones destinadas a propiciar el crecimiento de  la
graganizacian v el aprovechamiento total de los recurs Voo G
coierrl .

Por fodo Lo anterior vy por considerar esta meteria hasice v
adaptable & los reguerimientos de la situacion actual, es  gue
gxponenos los  puntos principales para la elaboracion  de  un
anflisis a los Estados Financieros de una entidad soondomica.
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INTRODUCCION

Lo de los puntos importantes de tener un buen sistema de L e
macidn Financiera redunda en la ot lidad gue e i e toar
A propietarios, a los responsables de las Areas siwras v de
gperacitn, provesdores, sistemna Financiero y gpoabyi @i,

Uy informs  Financiero bien estructurado, proporociona una  base
para edectuar un estudio an cuanto &, las operaciornss de la o enbi-
gady provesn a la agministracidn oe informacidn NeceEsarlia para
determinar la solidéz o debilidad de las Finanzas vy  Operacionss
cir odicha entidad.

i

Con  la elabhoracion  de la presente memoria pretbendemos  sostrar
diz manera gengral 1o gue son las Finanzas, asl come la o wtilidac
e dsta proporciona a las entidades econOmicas, gando & oonoe
cer puntos basicos en el establecimiento vy clesarrol lo de  siste-
man de informaciin Financisra,

La memaria consta de X11I capitulos de los cudles los  primerd !
fProes tratan de conocimientos bAsicos de Finanzas v de la  impor- |
tancia de la seleccitn de wun sistema de infFormacion tinanoierasg
asit  como la descripoidn de las partes v Forma en gue se  inte-
gran los esbados Flnanoieros.

i

El IV capltulo presenta las téonicas del andlisis Financiero,
loe  métodos  recomendados,. asi como una  introduccidn a  la
conceptualizacion del andlisis Financiero.

& partiv del V capitulo exponemis cle manera tedrica vy practics
los métodos mias comines en la adpinistracion de los  recursos
Sipancieros de una enbtidad,

/

Fipalizands ©on una conclusidn seghn nusstro particular  punto
glee wimba.
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¢ Duands han ocurride sventos econtmicos exbternos a la gk d clac

o derivados de las operaciones de ésta v cuyvo etecto patiescles
cuant ificaras en tErminos monetar ios.

Fl principio de realizacion constituve gendégricanente el  Ypore
gué" de una situacion en particular,

FERIODO CONTABLES:

Eostablece la conveniencia de Formular los estados Financieros por
periodos 1guales.

loas  Qperacionss Y eventos, asi como sus efectos  derivados,

susceptibles de cuantificarse, S identifican con el perlodo an

@l gue ocurreng por tanto cualouier informacion contable debe

indicar claramente @l periodo & ogue s rediore.

Er términos generales los costos vy gastos clmben  ddent 486 Carse
con el ingreso gue originaron, i ndepandientenente de la fecha  en
ClutE EE AT

Al paalizar cortes convencionales en la viga oe  la entidad,
impd oAy

a) Delimitacion de la informacidn financiera.

b} Demostrar separadamente an el Balance General las cumntas  por
cobrar v por pagar a corto y largo plazo cuan pin s@a  practico
v significativo.

) La separacitn en el estado de resultados de partidas exltraors
dinarias asl cono ajustes a resultados de perilodos contables
arrler i ores.

dy Aplicacidn de un adecusdo Hitepte e operaciongs' an relacidn
A ingresos, egresos, produccion, paslvos, ebte. @ +in de  oue
muest ren  correcta v completamsnte las transacoiones peal dowan
£l e

i principio de psrilodo contable constituye gener icanente el
Saande” de una situacidn en particular.
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IV. ANALISIS FINANCIERO.

1. GENERAL.IDADES:

i Er  la &poce actual, la constitucion v pperacidr de los  nego-
cias o sblo se mobtive por el proposito de oblener sudicientes
Sieio de sus duetom, sino ademds para  reali-
i =ocial. Fooesa virtud, btodas las personas gus

utilidades e ber

=3
alguna  Forma estan consctadas con una enpresa, tienen interes
e s Bxito, Pl o e el fFracaso de  la  enpress Eperoute
destavorablemsnte, en diverso grado, @0 sus gronomnias v oBn @l
biensstar socialy por lo tanto, para todos los tipes de analistas
@l obiebivo del andlisis de los Eutacdos Financieros es la oblen-
citp de  suficientes elementos de juicio para apoyar Tass  opdi-
Miones  gue se havan Formado oo F spacto a los detal les g 1a
situacidn  Financisra v de la rentabilidad de la empresda.

EAN U SEr

| a suficiencia o insuficisncia de las gbdilidades as  la oo lae
sion  medular  del andlisis de los Estados F i mane i e ros . Tal
conciusidn no pusde obtengrsea directamsnte, sino gue previamentes
es  pecesaria la deducoidn de las conclusionas coor s n oL e et s
al  eswimen de los elementos e situacidn v oe  opaeracidng T
cudiles serviran de prenisas a la retferida o busddn mecular.

2. CONCEFTO ¥ ORJETIVOD

Analisis Financieros:

Fa  la separacifn de los elemsntos de un BEstado Finanoiero,  oon
£ @l Fin ode examinarlo criticamente y conocer 1a i luencia aues
L ol Bet wlomnentos eierce sobre los Fendmenos gque el

Fimanoisro supre

b

Los Fetados Financieros por sl misnok @ indepandientementa de sn
correcta Formulacion, constituyven cuadros numericos imsuedd -
cientes para explicar determinados fendmenos Financieros.,

Destacan  como  Fendmenos  Finsncieros gue  es  posible  oconocer
£ madiante &l andlisis, los siguientes:
| 1) Liguides. FProporcion de eefact ivo de ous se dispons para
i pagar el pasivo a corbto plazo.




T T

2)

dlvencia. Froporcitn entee las obligacionss & corbto plazo v
2l correspondiente activo circulante.

%) Estabilidad Financiera. Froporcian entre el pasivo total vy el
sapital contable.

4) thmevilizacidan del Capital Social. Froporcidn del capital
mocial destinado a la doversidn en activos permansntes.

B Reptabilidad del Capital Social. Froporcidn de las ventas v
la whkilidad, con respecto  al capital social,

Fara obtensr luces sobre estos aspectos gue cierbamante
los  interesados en la marcha de la entidad
neresario  analizar los Estados Financleros,
la interpretacidn ode los mismos.

s hace
PreYia A

Objetivo del analisis Financieros

Bl amilisis Financisro persiguse como objetivao Furndamerital
ner elementos de juicio para interpretar correctamente la
cidn Financiera v los resultados de la entidad analizadae v Como
consecuencia evaluar con acierto & la propia entidad.

Los Fentmenos Fipancieros principales suietos a evaluacion,
comno consecuencia del andlisis e interpretacidn de los Estados
FArancieros sons

1) Capacidad de la entidad sconbdmica para pagar sus pasivos
corto plaze (liguidés: y solvencial.

@y Capacidad de la entidad econdmica para sostense un el Ly io
Favorable entre su patrimonio y sus obligacionss  (sstabilidad
Fivarcieral .

%) Capacidad de la entidad econdmica para destinar su prevk ol e
Mio oa la inversidon en activos permanentes (inmovilizacion
cel capital contbablel.

4y Capacidad de la entidad scondmica para generar Varntas oy o~

ki lidades rFazonables en funcidn al capital invertido (redi-
tuahilidad del capital sociall.

0




E. MEDIDAS PREVIAS AL ANALISIE DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

fntes de analizar los ks
tos a cilertas reglas de carac
de cardcter general son apli
OO0 BRI .

vacdos Financieros, 8 neoesario somsher-
ogeneral v osspecial. Las reglas
ales a todos los Estados  Filnane

Reglas Generales

) Eliminacién de centavos v cderre de  oifrasg;  cerrando las
miamas a decenaz, centenas o miles segln sea la magnitud  de
ba empresa.

1) A par cusntas de naturalera similae bBaio  un MIBHO

Litulo genér i,

Reglas Especiales

al 1l and&lisis a gue @l Fstado de Situacion Finan-
ciera  serd sobre la previa clasificacidn del mismo en los
wiguientes gruposs

Active disponible

Aetive circulanteg (incluvendo el disponible)
Trmuebles, Maguinaria vy equipo

Gastos v pages anticipados

Fasiveo circulante

Famivo 4o

inversidn de accionistas v Besultados obtenidos
Utdlidad o pérdida del ejercicic

B Los grupos en gue a su ver se debaerd agrupar el Estado oe
Resultados:

Vertas

Costo de wenlas

Gastos de wenlbs

Bastos de Administeasidn
Gastos Financieros {(productos)
Otros Gastos (otros productos)




fntes  oe desarrollasr el proceso analitico  es dndispengable
cercioraras de la correccidn de la Torma vy contenido de Los
s Finpanciearos. S d s smon

17 fGue los Estados Financieros haven sido preparados conforme A
levs Frincipios de Contabilidad bensealmente Acsptados.

2y Los principios ssan aplicados sobre bases uniformss a las de
gierecicion anterioras.,

%y Low estados Financieros awditados no contenogan salvedades. o
WU A, las  salvedades vy osus etectos  sobrse los T clos
Fimanoisros esten expresados con olaridad v oporesisidn,

s dispongs de nobas aclaratorias & los Detados Finanoieros,
@i Las hay.

e Lows hechos posgteriores a la fecha del Balance v hasta la
Focha de revisidn de aucdibtoria sean examinados v M
o oclaridacd v precisidn, yva gue s trascendental la  ine
Fluencia de estos heobos en la dinterpretacidn de los BEstados
Financieros,

THFORMSCION ADTCIONAL FARA LN BUERN ANSL ISTE

Frevia a la iniciacidn de los trabejos de andlisis es necesario
gfachuar una serie de investigacionss las cuales no se desprenden
e los Betados Financisros. El resultado de ellas pueds  dndlude
fotablensnts en la interpretacidn de los mismos.

¥ Fstablecer con claridad el objeto del andlisis.

¥ Obtensr breve historia del desarrollo de la empresa v odel
comportamianto de sus ingresos, costos, gastos v oubdlidades.

¥ Deascripoidn de los prodoactos o srbicolos gue fabreigues, comer -
cialice o servicios que preste,

o Devwestodoracd
carias v de oredito v osu ragimen I

¥ Datos de sus principales accionistas, admninidstradorss v Fuerza
clie trala jo.

¥ Informacidn del mercado vy competerncia,

# Conocimiento de politicas v procechimientos conbakbles,

R stigacionss del entorpo socio-eoonfmico v politico en gue
i cesarrolla.

¥ Cuantificacidn de la capa

brari

]

chcdad wtdliradas

Tamhidn oo amencdatiie oue gosmstados Pinancileros gue g9 VAavan
a  analizar stan previamgnts auditados & efecto  de  tensr  una

certera razonable de gue su oconbenddo es @l correcto.

1

o=
b




4, METODOS DE ANALISIE DE ESTADOS FINANCIEROS

CONCEFTO

Método e andalisis es el orden gus S8 HL0Ue  para  separar v
conccer  los elessntos descoripbivos v numBeicos gque integran &l
pontanidn de los sstados Financie 3

CLASIFICACION:

FEuimtan wvarios métodos de andlisis para examinar @l contenido
cdin low  eetados Financieros, sin embargo, Tomando como bDase

tEomica de la comparacidn, los clasifticanos en FOrma (N U Ll R o I
va vy no limitativa, comod sigues

lea

I. METODO DE ANALISIS VERTICAL

al Procedimisnto de Forcientos Integrales.
b Frocedimiento de Razones Sieples.
) Procedimientos de Razones Estandar.

11. METODO DE ANALISIS HORIZONTAL

) Procedimiento de dumentos v Disminuoionss,

I11. METODO DE ANALISGIS HISTORICO

Frocedimiento de las tendencias, gue para efectos de la compa-
Facifn se puedes presentar en bhase des

i3
T

al Serie oe cifras o valores.
By HBeris ode variaciones.
o) Berie de indices.

IV. METODO DE ANALISIS FPROYECTADO O ESTIMADO

a) Frocedimiento del control presupusstal.

B Frocedimiento del punto de eguilibrio .




L mdrtodo vertical & estatico, se aplica pars analizgEe  wn
patado  Financiero a fFechs Fiia o coreespondients & un periodo
gleat e mi naado.

Bl omdtodo horizorntal & dipdmico, se aplica para sanalizar  dos
epotados  Financieros de la misma empresa a fechas distinbas o
correspondientes a dos periodos O ejero

3L .

E1 ométodo  historico o se aplica para analizar una  serie e
sotados  Financieros  de la misma enpresa, a Pechas o perlodos
cigtintos .

1 método provectado o esstimado, se aplica para analizar sstados
Financisros pro-forma o presupuestos .

T. A)  PFROCEGIMIENTO DE PORCIENTOL INTE

Fate procedimiento toma coms base el axioma male CoCjLlE s
epuncia diciendo gque "el todo es dgual a la suma de sus  parbes',
e donde  al todo se le asigna un valor doual al JGO% v o & las

partes un porciento relativo .

G aplicacidn pue
dindmicos, basicos o secundarios, eto.:; el procedimiento
lita la comparacidn de los conceptos v las cidras de los e
Flranciaros dis una empresa, con los conceptos v las  ocifras clez
loe estados Financisros de gmpresas sinilares a la misma fecha o
el mismmo perlodo.

de enfocarse a estados Financisros  estihticos,

Be  pusden bacer graficas vy comentarios para dar meior  dofoemas
i, las primeras pusden ser clroulares o de barras.

FORMULAS AFILLICAERLES

1} Forciento integral = ( ocifra parcial/oidra base 1 100

Wy Factor constante = ( 100/cidra base ] cada cifra parci




________ !
1. B PFROCEDIMIENTO OB ROZONERD STMPLES

i sl y i : . :

i g procaediniento consiste: "En determinar las diferentes rela-
ciones  de dependencia gus existen al  comparar geométricansents
las cifras de dos o mas conceptos gue integran el contenddo  de
Lo Financieros de una eppresa deberminada' .

Ern las razonss geométricas, se aplicen operacionss de  mulbtipli-
cacisn vy divisidn, por ejemplo @

400 /7 50 o= B oraxbin geomatrica
Er el procedimiento de razones simples se aplican razones geome-
tricas, supuesto gue las relaciones de dependencia son las  gue

s verdadera importancia v ono los valorses absolutos  gus 2

tas cifras de los estadeos Financieros pudieran obltenerse.
la aplicacidn del método de razones sioples en el andlisis Jde
1o estados Financieros es Ol para indicar puntos débiles  en
las empresas, probables anomallas v oen clerbos CABO0H Dara Formis
Lar un juicio personal.

CLASIFICACTON:

1. For la natuwraleza de las cifras:

Ay REZONES ESTATIOAD:
Geran  raranes  sstabicas. cuando el numeradors v denominador,
pmanan o proceden de sstados Financie gstaticos, comg el
Balance gensral.

By RAZOMES DIMAMICAHAE:
S Fazones dindmicas cuande el numerador v denominador emanan
e un estado Financiera dindmico, comno &) estado de resultados,

) BE&SZONES ESTATICO-DIMAMICAG:
Cuands el numerador oorresponde a conceptos vy oifras de un estadao
Financiero estatico v el denominador emana  de  conceplos W
cifras de un estado Fipmanciero dipdmico.

D) RE&SZONES DINAMICO-ESTATICAS:
Cuanda @l pumerador corresponds @ un sstado Financiero  dinamico
v, @l denominador corresponde a un estado Financiero estatico.

R



e PR BU SToNTFICAGO O LECTURA:
i MY RAZONES i IMANCIEROE

Bon aguellas gue se leen en unidades monstarias.

B RAZONED DE ROTACTIOM:

Sy aguel las gue se leen en ocasiones (noero de  robtaciones o
visitas al circulo comarcial o industriall.,

G2 RAZONMES CROMOLOGICAE 8

Som aguellas gue se leen en dias (unddad de tiempo,  es  decir,
pusden expresarse en dlas, horas, sinobos, eboo) !

Heo POR SU APLICSCTON W OBJETIVG: {
Al RASUNES DI RENTARILIDOD:
SGon aguellas gue siden la obilidad, dividendos, réditos, sto. De g
LTS BT P S A, g

bo Utilidad por acoiding

Férmulay Utilidad Netas 7 Wimero de acoiones

Mide la rentabillidaed por cada accidn del capital  de la

compariia. :
i Ao Inversidn de los accionistass ]

Farmualas Ubilidad Meta / Capital Contable Inicial

Mide @l grado de restabilidad de la dnversidn de los  acoionis-e

T s .

S Margen neto oe wtilidads

Farmulas Utilidad NMeta / Ventas Metas !

Mice la facilidad de convertir las ventas an owtdlddac.




. Inversidn antes de interesosy

Formualas Ubilidad Neta + Intereses /7 Capital Contable Inie

Mice la rentabilidad de la inversitn  antes do interoosoes,

S Rendimiento de la invereldn (tobtall:

Foarmalar: vilidad Meta /7 dctivos Totales.

By ROZONES DE LIGUIDEZ:

Gon aguel las gue sstucdian la capacidad de pago en efechbivao

e de una empresa.

Lo Dismpoerd b les

Farmulas Daja v Bancos / Fasivo Dirculante

Mide el incdice de liguides: disponible.
Lot}

de LCapital de Trabajo:

preg 4

Farmulay Activo Circulante / Fasivo Circulante

Eata  raxdbn mide la capacidad gue tiene la smpre
sus obligacionss a corfo plago.

prara

A Hevera o Del doidos

Féarmular Activo Circulante - Inventario /7 Fasivo Circoulant

Hepresenta 1a  suficiencia
cubnrdir los pasivos a corto plazoy; e]l indice de solvencia
diata de la snpresa.

o Fosmicidn Defensivas

1.

Férmulasy Aotivo Circulante - Inventarios o 360 / Costo Tob

Mide la habilidad para cubeir costos innediatos.

Ve Margen de segorddacs

Farmulay Capital de Trabado / FPasivo Circulante

o odnsuriciancia de la pmpresa

i@l

ey

1]

[

Ly

e @

1P

a




() RAZONES DE ACTIVIDAD:

Bon aguel las gue miden la eficlencia de las cuenbtas por  cobrar
v opor pagar, la efilciencia del consumo de  materiales, prodoace
cidn, ventas, activos.

1o Fotacibon de cartera o olisntess

Fearmulas FProm. Dlientes v Z60 /7 Ventas a Urédito

FMide la efFiciencia en el maneio del corédito de olisntes.

He Rotacitn de Froveedores:
Farmulay From. Froveedorss o 360 /7 Compras a crédito

Mide la eficiencia en &l uso de créedito de proveesdores

e Fotacitn de iventardo de matesialass
Fespmuala: From. Inve oe Materiales ¢ 3260 /7 Consumo de Meteriales

Mide la eficiencia eon el consumn de malteériales

A4, Rotacidn de inventarios de produccidn en prooeso:
Farmulas From. Drve de Prod. en Proog. o 360 /7 Costo de Frodocoddn

Fata razén mide la eticiencia de la prodoacoeidn.

B, Robacidn de ipventarios de produactos terminados:
Farmular From. Invede Frod. Term. o 3860 /7 Cowsto de Ventas

Fide la sficiencia de las ventas o orédito v oal ocontado.

. Rotacibn de activios botalesy

Fovama las Ventas Nelb

Somctivos Totales Promnedio

S obdetiveo es medic la sficiencia gernseal en el oso de activos.




7. Rotacifn de activos Fi1 joss
Fouwmiadag Verntas Netas /7 Activos Fijos Fromedio.

Miche la eficiencia en el uso de activos £ o8,

Uy RAZONES DE SOLYENCTS Y ENDEUDESMLENTD
Bon aguellas gue miden la porcidn de activos Fipanciados  por

deuda  con terceros, miden asl mismo, la habilidad para oublwir
intereses de la deuda v compromisos inmediatos.

1. FEndeudamiento:

Fénmmia laos Famivio Total / Acliveo Total

Mice la porcidn de activos Fipanciearos por deucs.

W CDobertura Financieras
Féyppad ey Ubdlidad antes de Frovisioness /7 Dostos Finanoieros

Mivies la habilidad para cubrie los loteresss.

Ha Cohertura efectivas

Fisrma e Ui licad ode Frovisionss + Depreciacidn

Frovisidnes  + Intereses

4, Razdn de capitalizacidng
Férmular Fasivo Largo Flazgo / (Fasivo L.F. b Capital Cont.)

Micde la praporcitn de las deudas s largo plaszo del  ftotal ol k
pasivo a largo plazo més el capital contable.

| ST S




Ly v s m——

e Razihn de sasivo a largo plazo:
Féwmuelary Fasivo Larogo Flago / Capatal Contable

Mide la praporcion e @ largo plazo  representan

clel Dapital Conbtable.,

. Kazdn de pasivo totals
s

Formulas Fasivo Total / Capital Contable

Plice el porcentaise del tobtal de las deadas o relacidn el
Lapital Contable.

) RAZOMNES DE FRODUGT T OMy

Bor auesl Las ous miden la efFiciencia del proceso  prodoaoctivog
la  eficiencia de le conbribuweidn marginal, miden los  costos v
la capacidad de las instalacionss,
Lo Bficiencia del proceso prodactivos
Faarmualar Dostos Variables de Produccidn /7 Precio Venta de Prod.

Mide la sficiencia del procseso orodochivo.

2o EfFdiciencia de la Dontribucidn Marginals
¢

Féyrmula 2 Costos Fibdos cde Prod, / Precio Venta de Producoidn

Mice la eficiencia de la coptribucidn marginal.

Ee Inversidn circulante:

Févrmualae
Inverntarios de Fabricacitn / Frecio de Venta oe la Froducoidn

Mide la inversidn en inventarios on relacidn a las venbas,

Y

E————




TR

Go Capacidad de las instalaciones:
Fasrmular Activos Fidios de Produceidn / Frecio Venta de la Prod.

Mide los costos v caoacidad de las instalacioness.

FroRBazOpes DE FMERCASDOTECN DA

Son acguellas  gue miden la eficiencia  del  departamento  de
mercacdos v odel deparertamento de publicided de una empresa.

1. Fendimieanto de la Ffuncidn ode mercadotecnias

Favrmuel ag
Contribucidn de Mercadoteconia /7 Activos de Mercadoteonia

S o objetiveo es medic la eficiencia de la inversidn en eguipo oe
chistrdbue i i, imventario  de producoeidn terminacdos v e log
clientes

2o Uosto de la Ffuncidn de mercadotecrniag
Férmular: Costos de Mercadotecrnia 7 Ventas Neltas

tal e (g oes {1 almacaEnamnisnto, chist i bl dfing TR .
5 . £ }
Z B

s
descusntos, adninistraciton de wventas, cuentas  inooberablesy
Falacifn con las venltas,

H. Rotacidn ode la funcidn de mercadotecnian

Fermalas Ventas Neltas / Sobivos ddentificables con la funcidin
Activos tales comay cusentas por cobrar, vehiculos de  venta v
distribucidn, articuwlos terminados, eto.

4. FEfeotividad de la publicidads

Farmila: Fublicidad ejercicio anterior / Ventas de ejercicio
actual .

Mide la efectividad de la publicidad en relacitn a venbtas.

41
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Lo 23 RAZONES ESTANGAOR

Las razidnes sstandar son pardmetros representativos  de  efi-
ciencia o de control, a log cuales se trata de igualar o L legar.

Ewtas s determinan como las medids smtadiﬁtsrnw dee bendencia
central . en base a una serile de E1+f G o raztones sinples de la
aenpresa, o bhien de empresas dedicades a la misma actividad.

Clasificacidn:

Interr Bon aguel las gue se obtienen con los datos acumelados
de vardos estados Financieros a distintas fechas o periodos de
Ta misma @mpress.

Extaernas: bon aguellas gue se obbtiensn con los datos  acwnulados
de varios estados Financisros a la misma fecha o  periodo, ole
distintas enpresas dedicadas & la misma actividad.

Aplicacidn:

Internas: Birven de gula para reqular la act ign presents e
Lo empresa; asimismo, sirven de base para Fidar mebtas Fuburas on
Falacidn  al meior desarrollo vy éuito de la misma.  Aotualmente
we aplican en las espresas comerciales e industriales para i
tos de @

a) Contabilidad de Costos.

B} Auditoria interna.

o) Elaboraclién de Presupusstos,
dd Control de FPresupusstos ebo.

Bt rasy
para  adfe
agimiamo fets
o OO p“u“ pe&rter o 0 R

aplican gensralmente en lag  onpresas 4: Lrpa e d e s,
e concesiion de créditos, dex Lnver 3
#on muy abiles para e
ol

3T
=
:

Motualmente s aplican dsbas rarones cuanco sxisten an
nada raegifn, situaciones o Fendmenos gue afectan a un ramo  de

anpresas dedicadas & la misma actividad,




Requisitos para obtensr razones medias o sstandar:

&l

b)

1)

&)

Internass

Fauriy satac Financieros reciantes de la misma enpress
Oivtensr las cifras o rasongs sinples gue van a servie de  bhase
nara las rarones medias.

Confecoionar una edcdula con las cidras o raraness anteriorss
prove el biempo gue Juzgue satisfactorio sl anal ista,

Caloular las razoness meol as.

Externas:

Reunir cifras o razones simples de sstados Fimancieros de

empraosas dedicadas & la misma actividad, s decir, que los
preocductos ous mansian, producen vy ovenden  sean relativaments
iguales.

Chew las enpresas estén localizedas geogradicamente en 1a

misma regiin.

Hue su politica de ventas v orédito sean similares,

Fue los netodos de registro, contabilidad v ovaluscidn ssan

e lat ivamente wniFormes.

(Hier caclos Financieros dindmi-
cos musstren aguellos messs en los cuales las enpresas pasan
por sibuacionss sindlares, va sean busbas o malas,

(e las emapresas gque suministran la informacidin se
cigramsnte solventeas
Confeccionar una cedula con las ocifras o rayones sioples de
los datos anteriorss.

Eliminar las oifras o razonss sinples gue tengan mucha oisper—
gifm en relacidn con las dends.

Calouwlar las razones medias.

@i A

Formulas para su calculo:

B

autdnclar

el o calouwlo de las razones medias tanto para ras

Internas  oomo BExternas se aplicarin las mismas Formulas, e

fnieo gue cambia abviamerhe ¢

A los datos v o la naturaleza de los

¥

md smees s como yva se axplicd anteriormente,

al

b

Fromedio aritmético simple o media aritméticas

@l cociente obtenido de dividir la suma de los datos gque  se

proporcionan,  entre el ndoero de ol los.

Suuma cleel valow de los bErminos S NOmero de tTdrminos

A




by HMediana:s |

B agquella gue se encusntra distribuvendn los datos obtenddos
Felacidn con sy ovalor, de mavor & menor o viceversa, vy  tomando
Tuggo el valor medio en lea serie.

B0 !

Fara una serie sinple de oifras: i

Mescli anas Namero de términos + 1L/ 2 |
i Fara una seris cde términos agrupados o clasifFicados: i

Mediana= 1 = (T/4 - F) C / F
De dondes o= Tésrming irkerior de la olase mediandg. ?
T o= Tobal de Frecusneias. i

Fo= Total de frecuencias de leas clases méds bajas :

a la I L R T O
Intervalo oes i
Frecuencia e la olase media, |

|
) Modo: f

s anuel la cifrea o raxdn simple gue se repite con més Freousn-
cia, © bien, que es shs Frecuente en una  serig  de  téErminos !
dlada .

Fioedor = &5 - iy IS Fi 4+ e

D dondes 8 = Termino superior de la clase modal.
Fis La Frecusnois de la clase inferior a la clase
moreiad o
I = Intervalo de olases.
fa= Frecusncia ode la clase superior a la olase modal.

TR i

d) Fromedio Geométrico o Media Geomdétricas 5

e oague ]l ogus se determing por la multiplicacion de los términos
entra  si oy al producto obbtenido se le extras una  ralz  ouyo i
indice es igual al ndmero de férminos de la serie. |

Fara una serie ode cifras:
£

e ¢

Fiia = N/ Ra o Kb 2 Bo o oweeax En |

Donces Ra o= Ragdn sinple de la esnpress
Py = Rawion simple de la empr

Feer = Razdn sinple de la empresa [
= Momero de razones sinples que entran en la serie.

-
b1




Fan &

Donde: Ra = la. Fazdn siople slevada al rmfmero de Precusne i as.,
Rl o= Z2a. Razin sisple elevada al ntmero de Ffrecusnolas.
B Fae Razin simple elevada al ndmero de Frecusnas.
o Momero de razones simples elevadas al nfmero de
P LR L A

s Bumat de Frecuencias.,

Medio del Fromedio Armbnico o Media Armdnicas

Es el reclproco del promecdio acitedbico. oo sdlo con rela-
cidim al guebrado, sino asisoiano con relacidn a cada una de  las

R T -

Féy e Fi o (L 7 Rad

PDoncess o= Nbmero de cifras o razones sipnles.
Fo= Cada una de las cifras o razones simples.
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Objetivoss

El proposito Fundamantal del analista de estados financieros al
establecer sste procedimiento, consiste en comparar los  resuliba-

cloe ales con los previos: al efectuarse la COMP AP ACTL O, cle ke
Far smeduirsse estos pasosy

o Elaboracion de instructivo de bases de comparacion.

2. Efectuar las comparaciones de los resultados reales con los
aal Lmados.,

e Interpretacidn de los resuld

4. Estudio de las variaciones y

. Toma de decisiones.

adog de la comparacidn.

Ferlodo del Fresupussto:

U huen sistens de control presupuestal es aguel gue se ha fr L g
neado de acuerdo a las operacionss gue celebrard la ENITI R B
el Futuro dentro de un periodo aEtablacicdo: basdndose an Lo
slguientes factores:

Lo Periaodo gue abarca la rotacidn de inventarios, al efecto, oo
MBLESAr LD coordinar el perlode del presupuesto con el ciclo
rotativo de los inventarios, baciendo incapi@ en que las necesi-
dades  de tenporada v las variaciones estacionales Racen alterar
lag ventas v éstas los inventarios,

. Meétodos de Financiamiento empleados: si la @empresa tiene
creditos de instituciones bancarias, los vencimientos nos detep-
minaran el periodo del presupuesto,

FLge condiciones  del mercado; si o las  condicionss  son inciertas

debido  a situaciones cambiantes econdmicas, politicas v go-
ood e Les, SE ACOnSeja gque ol periodo del [ E e L P e smea oorbos

por el contrario, i la condicidn del mercado es Fegular oy
estable, el perlodo del presupuesto puede ser larao.

4. Duracion del periodo contables es practico v copveniente
contecocionar @l presupuesto de acuerdo con 2l sjercicio contaile,
debiendo  terminar  ambos on la misma fFechay por Lo pereral o el
periodo del presupuesto es de un abo, dividido en trimestres Y
et om 8N meses, '
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RAZONES FINANCIERAS BASICAS.

oo FRLEES DEL ACTDHC. et T N0 RO PRIVERT AR DO A0T TVOE L TR

PR DL ALTDO s e &
Pt IV CEROCULANTE

. FRTERMEETAOCION: SHe  tiensn % & 00 (aprodimadamesntel de

% Ploptidos O ain dncluir inventarios.  ver
pa s cumplie oon cac S0 o i

coartoy plazo, s medioe

MUTAE R Prfmdoo oe la :
irverntaric : neralmente 8l activo
Ligpiides v opor o tanto no debs tomarse en ouenta.

Ade= DS ITAL METO DE  TRABAJL.

CaFLTEl METL DE TRABAJO = SETTVD CYRCULCANTE /7 FASINVG CTROCLEANTE.

CMT o= H1E, 000,00/ 147,000,000 = 4,163

papital neto de
#orLEstro aorEedor e

] ITRNTERPRETHCTON: S puenta con 4.l
i abaio, para garantizar les
o plazt.

By e HAZON DTRCULAMTE O DT SFON 1 RLE

CEda Y BANOOE
MNP TR ARNTE B st i 5 ot st s s s g, (588
Fim TV T RCUL ST E VAT 0, 0

vl D, O

4n

el ant e
[l I

{ i"\l iLI‘? i:;’-i_ : o




e

k).~ RAZONES DE

1d e ROTACIG DR

FLITACTON DE DLEMTAE

‘r,-;hr)
R 15

wl

&4

FOTALLTON

INTERPREETALTON: k]

AR |

S PLAaZ PROMEDIL O

PL L0 PROMEDIEO SXE =

Flomdth FROM

1

MOTE: L supuesto b

lovs  odidlondoss
Setr dias ovoun
i il para v

TO g e
e
S
[ =

INTERFRETAO

S ROTACTON DN CHERNT

FEFT A TN B CLEMY AR

CLENTRE

L I o S 1

¥ s

&1
Mg O

AETIVIDAD.

FChe 100

METRTEE METAE A CREDLTO

O DE D78,

P

TSI D IR

CHO 0

e

Lo G0, OO0

cobirar se ha
Gl R

wma Loy de cuentas
maclamante

pea

1.8 veoss an ol I

CUENTAR PO ClUkieaie,
AU

ROTACTON CLERNTAS POR CORRAR,

et

,
i

it \i!‘“"

2 @ i e
COUM e

i simplidicads
gL o se medala
M) dias,
politicas e

CHiie e
e un

@Emp ] e
alio

aluar Las cradito v o cobranza.

dice  gus la F—‘
# hacsr ade
acsprtab oy
dito tieng 1“

Te toma en promecdio

AE PHAE O E .
cutarda el plan
mavor @ 30 dias.

il mr ey

EMTES A

@8 FOR FAGARE,

COMPRSS & DREDI l{}
EHUEE  RNIRET0 o oo oo e £ s 0 e A %
AL DO FROMED IO i.?ii:,' S 'H‘\f’f.'l"'tlhhf by

COERAR

FrEs LI E3 T e Tl

e

g

......




TP E R R 0 T

Limuidcads  en
: : (] @l

e iod o

La  dificultad en el cadloulo de ésta
SOOI EE anttales : plesl oual

e e o g L odoa oo CERER A P A
lacin ded costo de los biesnes wvendidos.

e encontrar 1as
@ s b acling
e L por it afe

Ay FLac(d PROMEDTO DE CUENTAS POR Pk,
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INTERFRETACTON:  La  eapresa tarda en promedio 15 dias para pagar
panciaentes
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categoria orediticia alta.
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S ORUTACION DE INVENTARITIOS,

-,

COETO DE VENTAE

SALDO PROMELTO DE
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d ) PLALD FPROMED T BE TMNVERTARTOE.
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BOVISCTON

HE0
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S

FRTERFEETACION: Bl plaro promedio de la rotacién anterior es e

23 OROTACTON Dz A0 IV,

VERTEE METAS
ROTACION DE ACTIVOE 5 oo i s
ALTIVOE TOTALES

A &G, G, GO
ROTACTON DE ACTIVIE 55 e e s 23
40, AO0, GO

INTERFRETALCIONS Ir
para geEnerar ventas.,

) o RAZONESR DE ENDELUDAMIENTO.

P oRAZOMN i Fasiva TOTaL & AUTIVO ToTal.,

S A T AL
FEIURM FABIVE TOTAL & AUTIVD TOTAL & e
AUTIVD TOTAL

LR O, O

FOZDM PR TVO TUTAL & Al v TOTaL = e
G S0, GO

Pioa ous La coppafia cambia 5 veoss sus acbkivos




PTIWTTERFRET @01 Ul e compafMia ha Financiado J2.8% de sus aclivos
cor dlmiiddas.  Las deudas totales repnrecsentan el

i q ity

2 del activo total.

Ay ORAZON DE CAFTTAL LEACTON,

PRSIV A LARGD PLAZO
REATUON DE AL TR Y FOTITEIR] 2 i siniit S o as citiue ant ot btk ot s ek s 150 s s s i st 1t 18814 5 4o e i st st
P TV & LG PLAZ0 + CaPITal CONTORELE

FEZOM O CAFITaL LZATTON =

IRTERFRETSC LN deidasn & largo plazo representan el H.4% del
il del pasivo a largo plazo mas el capibal

comtal Les,

A3 REMEUN DE ORIV & LARGH PLAZG A CAPTTAL CUONT&ERLE,

FASIVO A LARED FLAZ0
RAZON PABIVO L. PLAZD A CAP. CONTABLE = oo o
COFTTAL CONTARLE

A5, OO0, OO0
A0 [ LV R = (R < S NN ol - QR ——————————
S48, HOG, 00

INTERFREETACTOM: Las deudas & largo olaso representan o0 6.9 % del
capital contable,




4) RELACION DE FASIVO TOTAL & CAPITAL CONTABLE.

s
; REL. PASIVO TOTAL A CARITAL DONTARLE = e
| CAPTTAL

EVEY TR AL

3, OO, OO
REL. PASIVO TOTAL A CAPITAL DONTABLE # e
HAE , OO, 00

INTERFEEMSGION:  Musstras deudas totales reoresenban el 99.6% del

capital contabhle.

i
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IRNTERFRERETALTOM: Son las veces gue se ganan inberoses,
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L) MAREGEN DE UTILIDAD BRUTA.

MAREEN DE UT UL I0S0 BRLUTH

MaRGEM DE UTILIDAD BRUTA =

TRTERFRETACION: La administracidn de la compaMia tiepe el 20% de 5
ericiencia 8n el manseio de costos !
Phiz ce Fabwr pagado 1 #2311 FHAEEST A i

SR

{1 s e,

tiene el 20% de ventas, ples 1o

W EEREEN DEOUTILTDAD DE OFPERACTOM,

UTLLIDAD DE OFERACION
MARGEN WTTLIDAD DE OPERACION 5= e e e
VENTAE NETAS

WL 00, G0
G000, O,

P
4

INTERFEETACION: l.a administracion de la compaitia tiens el H.9% de
EFicisncia para mane jar gastos de operacion,

Bl 8. 2% es Jla ubilidad pura gue gana la IR e I
poar cacla peso de ventas,
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S MakGEN DEOUTILIDADEE NETASE.

UTTLIDAD NETA
MARGEN DE UTILIDAD NETEA 5 e oo
VENTAS NETAB

PR EEN Ok LT LIS METH

PRTERFRETACION:  La  administracidn de la compania tiens el 8% de
ericiencia para manejar iapusshos @ interesss
Deepuss de deducds tocos los o B g L mpue s
cle las ubilidades, nos ogueds e prove cacka peso
e las ventas

g
SRR

A EENDIMIENTO BOBRE LA TNVERSTOM,

LT TL T DAL
RENDIMIENTO SOBRE LA TNVERBION 5 e oo oo oo oo s i
ACTIVG TOTAL

1352, 600, OO
RENDIMIENTO SOBRE LA TNVERBION = o
B4, 400, OO

IMTERFRETACION:  La  compafis  tiens el 1577 de eficiencia  @sn
avdmird stracidn  para gensrar anancias  oon o los
artivos oispond e
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O RENDIMUENTO DEL AP TTAL  COMUN,

REMDIM. OEL CAFTTAL COPURN S e
CARTTAL CONTARLE ~ CORITAL

CAFITAL PREFERENTE=UT L IDADES

RERDIM., DEL CaPITAL COMLUN =

MTERFRETACION: Bl rendimisnto obitenido del capital social eos del

Sb4E T

A BENDIMIENTO PO ACOLION.

UTILIDAD NETAH
REMDEMIERNTO FPOR ACCTON 5 s

ML O D A00TORNES .,

VAR, 600, G
RENDIFIENTO FOR ACCTON 2 s o 3

et
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V. ADMINISTRACION DE CUENTAS FOR CUBRAR

1. GENERALIDADES

i mayoria de las ventas de las esmpresas se hacen & corédibo.
Las ventas & orFsedito no tiensn cono resultado entradaes oe  efeo-
tivo  dpmeciatas, méas hien la oreacidn de cuentas o @ s d@
coalng e,

A omedicda gue se cobran lasg ouwentas, dsb: Fapnresentan una dnver-
sitn  dmportants v continuacda pars las eppresas gue abtilizan

eote sistemna ode ventas.

2. DEFINICION

Cuspta por cobrars B cualogier momsnbo gue una smpresa vends  un
producto & un oliente v acepta, en lugar de un pago en erectivo,
Ta  promess del oililente de un pago a una Fecha determinada.  la
enpresa bha oborgadoe el créadito v conserva a cambio una  cuenta

prove colhear .

Elementos de una cuenta por cobrar:

sma o cdinero gue la entidad espera recibir, se debs saber
corn  seguridacd,  Esto se redfiere a la valuacidn de  cusntas  por
cobrar,  puss la entidad deses cobrar todas las © : [FERF i
e pueds saperar razonablemsnte gue de todoas las reclamaciones se
hoore wn cobeo,

1y La

21ol.a Fechs de vencimiento se pusde s
Eato dimplice ogus se debs tomar en considera i@l waluar
cusntas por ocobrar el lapso gus ba de transou L hamta su
cobro, o esto en virtoed oe gue la suama de dinsro gue se va a  reci-
Bir  en el Futuro no tians el pismno valor gus una suma  ous se

el e oy,

timear con exactitud razons-

Sl




e ORJETIVOS

! Los  obietivos de la adninistracién de cuentas por  cobrar  son
! wlevar al mindimo el rencdimiento sobre la inversidn, oon poli-
ticas de plazos de crédito cortos, normas crediticias ssteictas
y politicas agresivas de cobranga; ésto conbeibuyve  seguramente
a reducir al minimo las pérdidas en cuentas malas v o la  dnmod-
Tizacion de fondos an dichas cusntas.

4, FOLITICAS DE CREDITO

La politica oe créedito trata acerca de: |

@y El tipo de cliecte gue se abtliende. i
by La duracidn del periodo de pagon. |
|
|
!

o) Cualguier descusnto gque se vava a obraoer.
gl Les procedimientos de cobranta.

Lawm politicas referentes a la administracidn de  cuenbas  por
coabrar  dimplicae encontrar  wn egquilibrio enptre gl riesgo vy 2l
rendimiento. BEno el grado oen gue amplianos nuestros plazos oy
concedemos orédito & mnuestros olientes, estaremos drnmobilizando
fFondos s cusntas por cobrar v peligrara nuestra capacidad de
Tiguidar los pasivis. BEsbto sin embargo tiene la ventaja de Faci-
Litar las venbas de no tros proadact Vone jorar nuestras o owbili-
lacdes.

Las politicas de crédito de una empresa nos dan la pauta  para
detarminar @i se debe conceder orédito v el monbo de 2

La  emoresa  no solamenbe debe ocuparse de  los  estindares oe |
crédito gue establecs si no también de la wbilizacidn correchta

e esbos al tomar sus decisionss. Debe desareollae Yusnoes  ade-
cudadas de informacidn v omdtoados de andlisis de orddito.

édh




. ESTANDARES DE CREDITO

Lo estindares de oréadito de una empresa dedtinen el coriterio
mirvime paora conceder orédito a un client
Trabaios tales como evaluacionss de orédito, referencias,perio-
doe promedios de pago vy ciertos Indices Financieros ofrecen  una
hase cuantitativa paras bacer cumplir los estindares de orédito.

=

Las wvariables Fundamentales gque deben considerarse cuando ona
prapresa  estd pensando en hacer mas Fledibles o mas  estrictos
los  estindares de créaditos sont los gastos de oficina, g
it en cuentas por cobrar, los efectos en losgs  canbios  sobre
cusntas incobrables v o los voltmerness de venbaes ode la @mpresa

Mientras miés Flexibles sean nuestros estandares  ode  ordédito
mayores  serin nuestros gastos de oficing en relaciaon  con las
cusntas por  cobrar, pues se reguerird de  un departamenta e
cobranza méas grande: y cuandos son mas estrictos dichos  estan-
dares disminuiran nuestros gastos de oficina.

Fuiste un caosto relacionado con el manejo de cuentas por  cobrar
mientras mas alto sea el promedio de cuent poe cobrar oe 1la
@mpFess e mis castoso S0 manejo Yy VIiCeveErsa.

Estimacidn de cuentas incobrables: La probabilidad o ries clim
afauirir una cuenta mala aumenta a medida gue los estandares de
crédito  son mas  Flexibles, esto cono consecuencia de acepla-
citn de créditos de entidades insolventes v disminuve el pissgo
A medida gus hacsmos mas estrictos dichos estandares,

Valomer de venta: & medida gue los estindares de orédito son
mas Flewibles se espera gue aumsnten Las ventas aungue  posibile
et e 5o@en un LOOX v condorneg
I v il iy Ey s embargn
al ; clisnbes "mas selecoionados"
lo gue nos origing un porcentaie mayor de recuperacidn de  nues-
Lra inversidn v our menar @ G

£
Lo




6. ANALISIS DE CREDITO

Una ves gque La empres ha Fijado sus esténdares de orédito debe

eetablecer  procedimientos  para evaluar a  los  solicitantes
@it

La empraesa dgebe determinar no solamsnte los edribtos gue btenoge el
o para el orédito, sino tambien caloular el monto por el
el dmbe pueda respondar.,

Uria  vesr gue esto se hava bhecho, la enpress puedes establecsr  una
Tinea de orédito estipulando el monto odxino gue &l oliente

pusde debsr & la smpresa en cualoguier somento.

Los pasos basicos en el proceso de la dnvestigacidn del orédi-
Lo wmon:

1y Obtencidn ode informacidn del orédito:

El  departamento de ocrédito da comisnzo a un proceso  de evalue-
cidn del orégdito pididnoole al solicitante gue llene diversos
Formalarios e@n los s solicita informacddon Financiera v
crediticia con referencias de oréditbo.

Trabajando  con  base en la solicitud de orédito Ta  &mpresa
pht isne dnformacion adicional de orédito de otras fuentes  gue
SR

a) BEstado Finangideros. BEn los cusles la compafiia pusde  analizar
la  estabilidad Financiera de &stay su liguidez, rentabilidad v
capacidad de endeudamiento.

By (Midcinas de intercambios de redferencias.

¢ Polsas directas de dnformacidn crediticia, esto es:  asocia-
ciones locales, regionales o nacionales.

Y Informacidn de los provesdores,

@) VYVerificacidn bancaria.

2y Apalisis de la invPormacion de orédilos
o los  estados Financieros de oun salicitante de orédito v el

mayor e cuentas por pagar se pusden ubilizar para caloular  su
plaso promedio de cusntas por pagar v oesta cifra se pusedes oompro-
bar ocon las condicionss de crédito gue la smpressa of

&




7. CONDICIONES DE CREDITO

Bspecidican  Los clie pracgo e se estipulan para  bodos
low olientes v cubren 2 aspechoss

Lo B descusnto por pronto pacio.
2o El periodo de descusnto por proanto paco.

Sa Bl periodo de orédito.

apecto de leag condiciones de  orédito
mbahilidad total.

Los  cambios a@n cualguier
deben bener efecto an La re

8. FOLITICAS DE COBRO

Bon los  procedimientos  gue la enpresae sigue  para  ocobrae sus
cusntas por oobrar a su o vencimiento.

A omecida gue una cusnts se bhace mAs vieda la ogestidn de  cobro
s hace mas personal vy omas estbricta.

FROCEDIMIENTOS BASBICOS FARG EL COBERO

CARTAS . Despuss de clerto ndmero de dlas contados a partic de
la  Fecha de vencimiento de una cuenta por cobrar pormalments
enpresa  envia una carta al cliente, recordandole  su obliga-
cidng sl la cusnbta no se cobra dentro de un periode detaermi nado
del envio de la carta, se debe soviar una segunda mis exigente,

la

Las cartas de cabro son el prionse paso en el proceso de cobro s

cueEntas verod das.

LLAMADAS TELEFONICAS . Despudis de bratar v fracasar por medio de
la carta de cobroy el departamento de orédito de Ja empresa debe
Plamar al ocliente v exigirle personalments el pago de la cuenba.

;o

VISITAS FPERSOMALES . E1 ernvio de un cobrador es un procedimiesto
de cobro efectivo, pues el pago se puesde hacer en el actao,

e
o
d

£
i
i
i
£
I
f
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WUTILIZACION DE AGENCIAS DE COBRD . La ompee
o dncobrables a una agencia de cobros pero 1a 2
@l alto costo gue ésto dmplica va gus sus heanorar ios  noe s b nent e

g @l S0Y sobre las cusnbas.

FROCESO LEGAL. . Es el paso méas estricto  en el proceso de  cobeo
yoowme ubiliza como Gltimo recurso para recuperar una cusnta  por
cobrar de los olieantoes morosos,

R A e e TR TS A e e

Fara medir los sstandares de cuentas por cabrar se deben  consi-
gesrar Los siguienteas conceptos!y

Utilidad marginal en las ventas:

Mos  da como resultado un aumento en la ubilidad comparando las
ventas & precios actuales v la proposicion  de incrementos &
chichos precios para un Futuro.

Determinacion del costo de la inversidn marginals

Ventas anuales o Tobtal it

B e s i s et 1 e et 1 i i

Fotacidn de Cusntas por Cobrar

o s

2o Baloulo de la inversido promedio en cusntas por cobrar

Esto significa caloular el costo de invertir en cuentas por
COnEar. La manera de deltermings éste costo es analizando cudl
en el porcentaie  gue representan los costos de  la  enp iR W
multiplicar dicho poroentaise  por el promedio  de  cusptas  por
Y a f =Yg k

:
l Lo Calouwlo del promedio de las cuentas por oobraes |

e Caleoular el costo de la inversidn

cercia resultante del punto  anbee
smEnto en las venltas,

Desterminado mediante la oid
Fior por el porcentadie de dno

i




P EJERCICIO:

PDaits ACTUALES ¢

Vet as A, D Ules,
Freoio de venta oo, 000, 00
i eostos variabiles B4, 000, 00w Lind dad

1

Costos Fi1dc B LI 000, 000, 00 i
Flazo de cusntas por cobrar 10 ohias !
£ Pey s PROPLUESTOE ¢

Incremsntar &l plazo  de Cuentas por Cobrar a 195 dias lo e j
nrigina  un incremento del Y07 sobre las ventas manteniendose el ;
0 o variable en # 4,000 por Unidad. Bl costo  £iio an: :
VE70006, 000 v el mismo precio de venta. La tasa de rendimiente oo i
te 49%. |

i

o= WP DL TOEG MORETHNGL. I

El LI

BET OO0, Q0D A0 400 Ud X 8,000 40857200, 000) i

A, D00 U X8, G000 3
1}

4, 000 Ud X 4,000 (1687000, O00) SO 400 Ud X 4,000 (S017 &00, 000) g
CROSTOE FIJaos € LET OO0, 000) COSTOR FILJOS € L5 O00, O00) i

LT DL LDED BRUTA FERET GO0, OO LERS T &O0, GO0 E

i_z

LT TLEDAD MARGINAL = UrTL. BREUTS PROPUOESTS B OLEG " HO0, 00 |
T TL . BRLITE &0 060 SEPOOO, O i

£ S i e

|

|

s {;; i




Tho= COSTO DE L& IMVERSION MARGTNAL.

ale Ubtener Fromedio de Cuentas por Cobrear,

Foctaoddm ce X0 BEAGA10 = X4 AU/ 1S = A

Fromedio oe

&7 OHICH, OOG S Bk
ctas ¥ cabrar = :

bro- Qosto de dnvertie, i

Costos variables, PEET OO0, OO0 FO T AO0, GO0

Costos Fijos, FET 000, GO0 PE7 000, 00

LEET 000G, 000 ALET SO0, GO0 i

BEEET Q00,000 AT SO0, 000

S . T P T e S 5 Py e L

3 !
SR © il

ARG OO0, OO0 ACERT B0, Q00 i

;‘

i

|

Poose w Sl Al Fose = LaYE00, 000« S :
Fowg = : Foxe = 9G24, 960, 00 '
Costo de Inversidn Costo de Inversion I

;




D TMVERSTONY

DIFEREMCEIA BENTRE L

Fp et o BT OME, BEG, Q0
et e RO, WEE, T

BORTR4E, 0046, 50

B OETRAV, OE6 B0 w A49Y = 1T QR BYR, B8O

Lt T

Coskbo a

Uil idad marginal BORET OO, OO0, O0

(=) Losto al invertie L R g L]

Incremento real ds & E17 AHE 408, OO0
it d i dad,

Iricpaemento e D1.112 % an la Ubitlidad Setual.

71
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VIi. ADMINISTRACION DE INVENTARIOS

L. GENERALIDADES.

inberés  que los adnindstradores e inversionistas demusstean
mey concentra an tres obietivos:

PEVERMIMACION DEL TRGRESD.

c oue poses Driventario. La  wbilidsd resulta
stamente tanto por el costo gue se le asiana al
i como por el método de valuacidn gue se aplica al
Erminar el dnventario Final.

o R T B N ol A
afect

LLEMAR &L MAXIMO LA RELACION LIGUIDEZ - COLGTEARLL LOAD,

e oler b dentro del inventario une cantidad suficisnte
para satistacer la demanda esperada pero al mismo tismpo no
Fanto como para gus la liguides resulte adtectada.

CONTROL ¥ SALMARUARDS ARDECUADDS DEL  TNVENTARI.

fea mlma e dipero v el volumen de  artlioulos  dnvolucradios
wriogen  un conbrol gue dentro de o razonable  ofrezoca la
secgulridad  de owue  éstos srticuwlos oo serdn sushtraldos o
et pay A e .,

2. TIFOS DE INVENTARIOS.

los articulos gque se compran para alaborar cierto  producto.
nivel  oue se debs martensr e la empresa depends de cuateo

Factores U BONs

T e e T e B SE73 me i r
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ol
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Piesmpmo oe enbredgs para recibis pedidos.

e i ere @ oue debe benerse o cusnta el Uienpo de enlregas
para recibir los pec 50w e el g ce  peocueodan
glabe mantenser  siempre  suficisntes P LmEE paEra
atarnder 1o demanda de prodocot dn.

Freouanaia o patgo.,

Fate factor atecta ol nivel de inventarios gue se mantid
@l drveEntar i eria prisa de uso Frecoasnte normslmenite
@ més albto gue el doventario gue ose abiliza  oon Dooa

P E LG T L

Trveraidm

Ge reFiere a los slementos o articulos de bajo oosbo. 1
Toismpo o ole la Frec e da o ;i e e
cuviclachy e

asa de palterias primas oo el tiempo de asg
usa son importantes  va ogus una mala
dmbas  maberias  orimas  puede afrE et ar

ritest ra i nver @ L et i de la

Claracteristicas Flgicas de la materia prima,

Fefl@rs s las  caracterlsticas  tales  oono tamabio o
silidad  de Lo materia prima v ous  un

articulo de baio oo ; cooles widda lar

cler su ubilizacidn en el proceso prodoectivo no pued

an  cantidacds grancdess pues de s gl probet

v gutrivia detsrioro ant cle mer widlizado en el

E O vhe procduceddn.

WoOCEr LR @
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o miverl e &
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gl peoceso de produceion, mbs oalto
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Uy alto  nivel  de dnvenltario de
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mas difioil
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guer cpener el me et e
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de Fabricacidin.

INVENTAR

LU RE FRODUCTS

Ge compone del tobal de articulos
La wenta, BExisten algunas smpe
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clinbie moswer sin demors los
P é PEcumarar rAap i damne
oue haya hecho en naterisa prima, mano de obra
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Fedaroiones oue se atd s el proceso oe
para @l egquipo de la planta o de  cualaguisrs
sncuertea Funcionando en la ;

Y
e

frean funcilonales gue tiapen relacitn con los invenbarioss:

a) Finanzas.

AN
Lo
sionifi LiTy
glateni damanbe v ovigilar 1
e e forma inprudents e dnvene

La  responsabilided basica
asegurarses del
viie Bl dnwventario geneealment
FaEiirr por La oudl o debe examinar
dinero de la ampresa no se dnvier

TAarlos exoesl vins.,

b Comercializacidn.

El gerente de conercializscidn se ocupa  del mivel  an ]
inventario de productos terminados, asequrdndoss  de gjue tocdos 1os
pedidos se surban ain demora.

o) Compras.,

Bl gerents de conpras se ooupa de los dinvenbtarios  de
LIRS SSECHLT BN ces oue se adoguidran las  materis PR A
s para la  producocidn, cues aatin ot les ean el
nenta oporbuno, gue el volumen de compra sea adecuado, v ogue el
preesin ses Favoranle,

fied

ol Feoouesidn.

1 perents  de producoid
preecrelie e O @ g o
be producoidn vy oventa se =H =l W
reaultado @l mndvel deseado de oproducto berminado,

clie gqus @l irmventarico  de
pEims smes adecuaco e
e 1 ) OO

oy

Laments v

gerenle se le svalis solamante con La ividad  para
SN AN SN ¥ To v recar artioulos 0 L M sl 831
Base o s halid lidad para mantener baio el cosho

il i

i

pre el e d S
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He TECHMICAS DE ADMINISTRAUION DE INVENTSRIOS,

i oGdmtems O, 8, 0.

@l T
Blear e 1 men :
ey bodos tidenen el mi

et fiee ciedaes L levaras e Lrvwarit ard
et Ak o hay cientos o miles de artioculos pera
B valar o dmport

i
@

P N A B

e s Wma e e L aine e
Lrsa vl ar bos
s b ar i

iivverlae i

&4

@l pretender  controlar
puteds resultar inocosteabhles,
@levacdn el costo del
el ovalor gue bay en X

LR R L B L s e
el g
trventario,

For Bete motivo e) inventario de
ividir el dnventario en A, 8,0
Frivealy, bovs Dipos de progeds

ST LS.

e gsor por el wmdtodo A8, 0. BL
parmite gque la empresa gURERLE]
timientos v ocontrol de dnventarios

g i,
whaiizacidn  eomo

f1. Incluye los articulos agus por su alto costo de  adoo
por sl alto valor en invenlar RN i
material ocrltico o bien por
ptilidades, mersce un 100% de

B) . Lomprende  aguellos articulos aue por !
valar de dmportancia su controly requiers mne
masm bajo costo administrativeo.

b

2. GBe integra por los srticulos

die poco costo,  poca inversion,
LI & imporbancia para | vEntas v oproollos i, e ber gpue

do o reguiere  una  siople supsrvisifm s @l nivel de
existencias para sabtis 2 las necesidades de ventas o de
prccacdiae e i ding,

H1oMechs o CEF (Cantidad Economios de Pediedo) .,

ferramd syt a gue nos avuda & oe
para un articulo del inventario,

minar @l monto dSptioon de

praecle utilizarse para conbrolar Lot los THY de
Ciere an ocusnta diferentes cosbos AN eras v e
il mina el monbto de pedido v ominimi Los costos

bmierto de dinvenbarid cha LA BRI P e .

CHOERE G0 T O
ey mante

i
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cezdcionss Basicas cdel Modelo DEF.

o ek la wbilizacidin  amnual

fouio del dnvents

La smprass
vl wy olsterminado ari

K0 La Frecus o cudl la empresa obilize @1 inveptaric no

vkl a o

3 Los pecicos gue e colocan para reemnplasare
irventarios s sl peen an el somento esxacto
irventario se

e pusds obtensr una medida general de ls  efectividad de  las
prpliticas  de inventarios caloulando Al cles dsl [ O
gdeicdo a gue esbta es una pedida muy amplia pusdes ooultar (e
variedaod de problemnas,

Una  evaluacidn mds adecuada de la administeracidn de inventarios,
s Logra relacionando el proceso de evaluacian ocon los obbdelivos
de la admindstracion de inventarios.

(e 0o

g B R A P VI

Entre los abjetivos mas dnportantes se incluyve el o
Faltantes de @ nwve Lo obhsolescencia, el deso
costos por mantenimiento de doventarios.

nostos s juxgan relevanites
v odendas registros debs ol

gL estos suefean,

prar s =S contirol el wmistana
e P e s prara ol revels las

4)  VALUBCION D TNVENMTARIOS FOR EL METODO DE C0s8TOS
TDEMNTIFICAROS O HISTORICOS.

Metdiante &ste mnd cey Los dreventard wmid valdan al o o it ot
woordginal de adguisicidng SefMalandoses en cada uno ode los artioue
Tos el costo ogue les corresponcia.

sppler e comero o kil dsandose
e

et
ABVE (L

clim valuaoidrn s fre
i Le convengas Grlemas de dndicarnos

e mercancla o bien, &1 precio de venta, sirve para cdeterminar el
SRLE IO e

500

S un oliente sin bajap

moritor ol o
clesmaslacdo @l preo
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FEPS (FRIMERAS ENTRADAS, FRIMERAS SOLIDAS) .

By dste téonica se valdan las salidas de los meateriales a  los
pracios de Jas primeras enteadas basts agolarlas, sicguienda oon
los precios de  las  entrades dowediatas gue  conbinuan v

Liovamente .

SELACT E
faba Cdonica no resulita aplicable en &época de inflacidn.
& g Loas

DA mave compra 1O pras oart Y4AY o a 20,00 ofu

LS Amayo compra 5 art A" oa &0, 00 oiu
A i O @ |
w fmay s venta

art At s FO.00 cfu

tooart et o,

u H 5

SOMAVG DU & 10
LHAmasyo compra 5]
A mEyn oM B 1k

AEY O VT A 1is
SAMmAYD vanta 3

METODD FREOMEDIOS

Comsiste an odivicgir el valor final de la sxistencia entre 1a
dler tas unddades habidas,  con Lo cual obtenemos un costo unitario
promedio aplicable a las salidas de materiales.

s peecios pronsdios puasden see constantes o periodicos.

FERIGHICOS: Cuando el precio promedio se obbiens de tismpo  en
biempo, puede ser somanal., gudmcenal, eto.

COMSTAMTERS

Drando cada entrade orioing la obtencién  dnmediatas

cles | prescdo preomecd o,
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By @l primers % e obdetivo e se op
pacd oy del precio promsdio para oetermin
ey Las dloctbuacion ToCiE poca ol

téonica no es recomendabhlie an éoooca
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s imave venta

elencde ae lograr

e oo,

i

arntian

de inflacidn.
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METODO UERS ( ULTIMAS ENTRADAS, FRIMERAS SALIDAS )

3 tdsmioa
wtilizando los
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S PROBLEMAS DE INVENTARIOLS.

STRIE DE U Mal. CONMTROL D TRMNVENT AR TG,

Lo ol o omal control de dnventarios se pusde enunciar de
e MEATIE TS

S = T

Pro- Costos de almacenaie alevados,

T A B T N

woPlaicos problenat ioos,

g1, - @ oder EMME s e g Frecient e,

S Gompras de mercanc? d pwmaar e gue hava en exist

dd o Corvbals Devnent g estos  almacanss O dnventarios son LI
fridr rjLeE difloil s Ll iar las  ewxistencias

o el Libro mesvor.

Ly o
A d e

B e

PPHI D @ e

o

O TRVENT AR T OE ELEVAN  DE

By Casbisag FOR LAk DL
Fesblat ADMINISTRATIVANE,

Ta mala detersdnacidn de mdximos vomd adimos,

et ictente  comunicacidn entra losn phist i mt o

ool la emprEsa.

e la formulacidn de pedidos,

@y el ger calidad.

g el ocontral dnterno.

fd o= For wviolacidnn a las normas eetablecidas en relacidn a las
conpras, debido oa  la dntervencitin arbitraria  de  alobn
eiecutivo de atto nivel.

1) e

s AR

H)w— Por fallaws

) MERTATAE DR UM BUEN CONTRECOL DE TNVERTAR IO,

1), Be eliminan los problemas de producoidn ocasionados oo
Faltants
Yoo Mo omer pierodoen wenlbas
con el sumind
i ban Las comprasn oe emnseoensds
Failita la toma Flsica de inve
By He osvitan los almaosnamientos esoesi
Fubiros de aercanclas oy odesperdiolos.

"
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VITI. ADMINISTRACION DE EFECTIVO

1. GENERALIDADES

La  administracidn de efectivo v de los valores negociables es
unc  de los campos Fundamentales de la administraciin de capital
de brabajo,

El  activeo liguwido principal de la savoria de las empresas oo
merciales es el efectivo. La contabilizacidn clesl  efectivo
presoerta pooos problemas, porgue los aspectos de valuacidn v
clasificacidn se resuslven con facilidad.

ElL efectivo es el recurso normal del intercambio v constituve  la
Brame para medis v o contabdlizar todas las demds pearbtides o Por lo
general se clagidFica como wn activo ciroulante.

Fara gue pueds ser presentado comno efectivo debe esstar disponibls
para el pago de obligaciones actuales v libre de  toda restric—
cidm contractual ogue Limite sSu wso para satistfacer los adeudos,

1 efectivo se compone de monedas, billetes v Fondos  disponibles
cepositados  en &1 banco. Lo recurscos negociables tale COne
giros, chegues certificados, chegues de caja, chegues personales
y gires bancarios se consideran también como efectivi.

G4 wme dncrementan los activos circulantes de una  empressa espe-
cialmente ol sfectivo v los valores negooiables a LI e
mantiensn  constantes  las venbtas v o la produccidn cale s
redice el rissgo e la empresa, pero Tambidn redice 1L
Ferndimignto  general sobre los activos,

el




2. DEFINICION

El efectivo en caja s active acepbac gerneralmente an page
ce mercancias oy servicios o para la cancelacion  de obligas
ciones. FPuoedes definirse como @l activo gque posea valor $1Jo.

El capital de trabajo representa las inversionss de una emnpress
an activos circulantes - edective , valores a corbto plazo.

Valores negociables, representan inversionss & corto plazo  gus
hace la empresa para obtener un rendimdiento sobre fondos  Tenpo-
Falmente inachivos, cuando una empressa acumala wun monto de calia
por lo regular ooloca una parte de éste en inversionss 1o oual
le gensra intereses.

3. ORJETIVOS

Fl desembolso de efectivo se efectia diaviamenta, por Lo tanto
s oiebe tener uan colohdn de fondo para cubeir erogacionas dopere-
vigbtas v reducis en &sta Fforma el riesgo de una orisis Livpuad—
cless

La cantidad de  edfsolivo gue DoOSe una enpresa s i Frecl lar
cuidadosanente & Fin de gue en un oossnto dado . no haya  di
rnible demasiacdo ni tan s6lo un poco. BEs necesario tensr  sienpre
wra cantidad adecuada , s8in paralizar de manera significativa los

FrER DL S




4. BREVE ESTUDIO DEL. CASH FLOW 0O FLUJO DE FONDOB

a) CONCEPTO

Cacln Financiero gque nos mu Fa gl origen de

dir A enpresa, asl como las

aplicacionss gque hioleron

Lovs

(e

el

1. A

mismas  &n dos o mas perlodos o sjercicios determinados pasado,

presente vy Fuburo.

b) CARACTERISTICAS

1. BEs un estado Financierc.

2. Musstra el origen v la aplicacidon a largo plaso de

Fondos de una Ssmpiresd.
). La drdormacidn de Bsbte sstado corresponde a
mas ejercicios  {(dinamicol.

clias

[

Lo




CALCULD e CTOLO D

Yentas petas
Compras netas

Cusnto de venlas

Baldo promedio de Clas
Baldo promedio de Doventar os
Comto de mantenimients

e

jar omdrima

Ly PLAZO PROMEDIO D

Feont e L ol =
Cuentas por cobear

£

HrOPLALD PFROMEDTL Di

He  EJERCICIO
CAda CON L8 ST0UTENTES DATOE:

% IO 42, 000, 00
SRRSO, GO0 O
SBAGT RO, 000, 00
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poa g
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siihn ole

HOOLTACIER F e

Saldo promadio de Provesdors

A 703

A 00
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FREGUFUESTO DE EFECTIV

Shivo para los meses de Julio  a

Elaborar el pr 'e:firlttcn* i"- £JE* GRge

Septiambire oon st o
Y ENTA B
Mawi &, ?iﬁil Licls, Acasto &y Lictes,
JUrao E'_ i Septiembre & qtst!t? u
i i}
4,

Jeel i

FE

H“u“&i““ w'”éﬁquwn G g4, 000, boye

4 ot e i )

El precio de venta es de $ 7, 500,00 por Unidac.

coion de las Ventas se efectda de la siguiente Formas
Contado

AL smeounclo mes.

sl teroer mes,

Froduceidn deses mantener un drventario $Final gernuivalente  al
a0% de los articualos gue se esperan vender en o) pre i i mo mes,
Ery la elaboracidn de cads products se obilizan 2 und clacos
materia prima "A"Y v 1 de materia prima "B", cuvos costos  son
clex 1, 200,00 v FH0.00 respechivamente.

e

La mano de obra tiene un costo de § 860,00 por articulo.

Las compras son oe copbado.

O o 4RQFEL OO0, 47 G5, D00,
e Venta 2.4 Fj Fiay \“3'-”1!), GG, D00,
i Oelindri. Y 10 44% 000,

_.,,,(mn
e OO0,
§e D10,

r

Se requiere una caija minima de $ 9°H00, 000, OO0

s ol 32% v para prestamos del S99

i Tasa Dara LRversions
armial .

EL lero. der Agosto vence uns inversidn por § FESETO, BO0, Q0
(Lol dnte SE% . )

I
i
i
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i FRESUPUESTO DE FPRODUCCIGN:

JUL AT FnsTo SEFT LEMERE

TRIVERT AR T TNIPTHL
BY O OPRODUCCTON DEL MES
bend “lNlﬁ%

rq,a(]l]

1 .L A?-. \. .
%ﬂﬂﬂﬁ

PRVERNTARID FIRNAL

PRESUFUESTD DE COMFRAS:

JUL TG AT SEFTTEMREE

FRODUCCTON DEL MES S 8,875 9,125
MET. FRIMA "AY ﬁm';nu LAY SRTERGOD, 000 217 9”“ UHU
MAT. PRIMA "BY £7468,750  67656,250 &7

# H[?W

PRESUFUESTO DE MAND DRE OBRA:

LT ALLET SECTIEMERE

FRODUCCION DEL MES By L5
COSTO MAND DBRA

$ BOHOL00 X Uds. AT HOO

B

PREGUPFUESTO DE VENTAG:

JLHL TG

CLEMERE

ART LCLIL D By B0 Gy D00

FRECTO DE VERTA  Uds. & 0, 000
$ 7,500,007 Art. s = seosusua

B




FRESUPLIESTO DE EFECTIVO:

ENTRADAS JUL LG

31T E7E, 000,
1B* BAE, 500,

T 000, 000,
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sy,
o CRCHER

TN R
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VERNCIMIERMTO TNVERE DN

TOVAL EMTRADSE EFECUVIVG 717987, B00,
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: 5 ODE VENTA

GASTOS DE ADMINISTRACTON
IMPLESTOR 2, 000
MAND DE  OREA 70417, 500,
COMPRAS 277 16, 7E0.

TS, D SEal 1068

DIGFOMNTIBLE STEOG 200,
Cond o CEATEA PTMT M G EQO 000,
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VITT.— ADMINISTRACION DE ACTIVO FIJO0

1o GENERALIDADES:

EL activo +1do se refigere a los activos gue la sotidad econdmics
ha  adouirido para  ubtilizaerlos durante uno o mis  periodos o
eieroloios en sus actividedes produactivas sin tener la inbencion |
g wvenderlos, :

SGeodn sea la naturaleze v volumen de producocidn v el giro de cada
papresa serd el ndvel de los activos.

Lowm  activos 900w se  denominan como a o achivios  gue preociiosn
pbi Lidades, yva gue generalmente la planta v el egquipo dan base
la  capacidad de la empresa para gensrar ubilidades elaborancdo el
producto terminado el cudl se convertird en sfectivo.

FrLl

4 medida gue btranseourre el btilempo éstos Activos  pueden  hacerse
mbee ] et o mEan necesarios reajustes vy oes ouando : gl e
tomar olertas decisionss Financiaras.

5 A. OBJETIVO:

Ly activeo Fijo biens por Lo gensral una vida mayor a wn aio ¥y o en
Corsecuencia  represenls (Rl b T d at il Financiearo a largo plaso
por parte de la empresa gue deses adguiedir el Aotivo.

Las erogacioness en #Aoctivos F10os son desembolsos cepitalizables.
Ya gue un desenbolso capitalizable es una erogacidn ogue baces o
ETHD F A s oapera producir bensdfioios en un perlodo de  tieapo
mayvor & un afo.

Fore e demp Lo Pa compira oe una maguinar ia ouyva wida dbdl es oe 10
afs




HSe CARACTERISTICAS:

smbeleo capitalizable  song
Tiawva Fido,

para hacer un des
O clEE T L Far WU &

Lo mob iveos il
acdipuirie, reanplazar

Morma Linente las enpresas delegan la Facultad para hacer ésts Uipo
g desmembolsos gmer A ciertos limitss de dinsro, lLas sroga-
ciones importantes  deben de evaluarse desde el punto  de  vista

Ciasmlto -~ Henedicio.

i
]
!
{
|
i

El opresupussto  de capital  se refiere al proceso  total de
CIE T @, pvaluar, selecocionar v o examinar  conbingamente las
alternativas de desembolso capitalizable.

TIFDE OFE PROYECTOB:

) Frovectos Independientes:

Be refiere proyectos que compilten entre  w=i, de  bal
e E e cle uno de ellos no eliminag & los  obros
die posterior consideracidn.

Bi una empresa cuenta con fondos dlimitados para tnvertic o plsde
perereE e e decuciding todos los provectos  indepencdientes  oue
cump e con los oriterios nlnimos de dnversidn.

B .= Proveotos PMutuaments Bxoluventes

idie e wna
E:f ey el "1 (33

Son aguellos gus tienen la misma Funcidrn, la aceptac
antre  un ogrupo de provectos elimina a todos los den
del grupo, sin ningdn andlisis posterior.

L& papondbilidad  oe Fondos es uano de Los principales  fFactoras
guis afectan la decision sobre provectos de Activos Fijos,  va qus
i tos Fondos son dlimitados el pro s ol decisidn e minime, &n
cambio cuando hay un Timite de Capital sxiste compstencia para la
aceptacidn de wun proyecto.

71




4. TECNICAS DE VALUACTION DE PROVECTOS:

o promsedio de rendimiento.

2 Paeriodo de recuperacidn de la doversidr
2y Malor presente neto.

4)  Rasdan Uosto - Benstiloios

BY o Tasa interna de rendimiento.

13y TASA PROMEDIO DE RENDIMIENTO.

FROMEDIO DESFUES DE IMPTCS,

PO FREOMED IO,

Law ubilidades despuds de impuestos se refisren a las obilidades

aglicionales gue se obbtienen con el proveoto.

vtilidades promsdio encuentran sumando las ubtilidades
pler L s previstas durante cada uno de los afos de
provecto v dividisnado ] resulbado entre el ndmera de

AT .

La inversion promedio se encuentra divicdiendo la doversidn neta
dael provecto anbre dos.

FROYECTD Ho. 1 FROYVECTO
(L) Lo EC W

D O30 15 B0, 000 17 228,000 S AG0 GO0
0 1RO, OO0 ; £, Q00 WEAO0, DO
A B0, GO0 L8 A, Q00 TN CH0 )

4 B0, G 17 A0, 000 ﬁﬁﬂ}@ﬂﬂ

£, 00 FU RS 000

T HE0, 000 67710, GO0

T al,

EHRGE, O 1"

£ LA &EFF,BO0 o P

VA, OO0, B0 4R 47t
P00, QDD . Q0 TaMe = 2715

ITRVERS TN g 00, 0 S

TFR = 912,500 / 1&77,500 Thhe = B, O30 7 1SR 00
TR o= O, 84 1 54 % T e e 44 [




TR TP e

st bados dndican gue badio este sdtodo es mejor el Froveohbo

Loy e
1oa pesar de gus los primeros abos la ubilidad del Proveoto
MEY I pero sshe método oo toma en cusnta el valor del dinero en

@l hiemno.

B

EMTRADAS DE EFVD.  PROMEDTO

PRVERE TGN PROMED LT

b, Fasd PROMED.

Dtra manera de  amalizar los provectos bajo 21 método de  Tasa
promadio oe rendiniento consiste an ubilizar las enbradas  de
grfpetive promedio  resultantes de cada provecto  en lugar e
utilizar las wubtilidades promedio despudés de iopusstos.

Fatbo tiens su atractivo va guse abilizando rendimientos caloulacos
comer Flugo de cada en oposioidn oe aw contables, estanos e
acuerdn con el punto de vista Financisco.

TRR = & 1% hat, BO0 S 1T 700, 000

| § 1T GBY, 000 /2T 1ES, 000
TRR = 98 %

et
A

Bl omé@todo o la mansra a secudr para obtense la Dasa promedio ode
rancimiento  depende de la persona gue tome las decisionss en la
enpresa, para  btomar  decisiones  de inversion con bDase  a :
méstodn ae debe de comparar el resultado con uana s e omedio
rendimiento  predeterminada o con la tasa minima de  rentabiidad
gue mea aceptable.

Fete  método Tisne a su o Favor la Facdlidad de celouwlar los  datos i
e me regutdarern, vy coms desventaia gue no Toma s&n ouernta el i
Factor tiempo e el valor del dinero. [
i

|

|

i

|

i

|f

!

&4 L
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Sy FERIODD DE RECURERGCTON DE LA INVERS TG
al Feriodo promedio de recupsracibn de la inversiin
TRVE R

ey U RN UR I — ¢ i 4 e s i

ERTRADAS FROMEDIO DE BEFECTIVO

TN NETA

~10 No,

FRERT = 30 440,000 / 17677, 200 PERT = 47 250,000 /

PO FRrr o= 2,14

FRRT

B Feriodo Real de Recupersaoidn.

e determina caloulando szactamente cuanto Tismpo toma

Ta inversidn neba.

EROYECTO Mo, i

FROY

TMVERS TGN METS ST A00, D00,

{1 lear . FN

Fodo. NG 1#51a, 00, 1

PPEL0, 000 e

1T EWO, Q00 al

= (1, BO 0.71
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1 REG, QU0

47 PN, 000,
L7890, GO, AT A0, GO0,

PEHD Q00

Féal, G0

PG, OO0

PR e ar




VENTAT A5
Considera los Flujos de cajla en  lugsr de las wtd b dades
contables, va gue los  Fludos de caja son los  gue  pagan las
cuertas de la say Godemis mide el Filesgo va gue considera la
Liguide: del Frovecto v en consecusncia el riesgo de recuperar ta
irversidn.

DESVENTATAR:

Mo oot dera @l fFactor tiempo aen @l valor del dinero, e hima e
cuenta  los Flodos de cada despuds del perlodo de recuperacidn de
Ta inversidn.

A) VALOR FRESENTE MNETU:

RN = VALOR PRESENTE DE ENTHADAS DE BEFECTINVG - INVERSION NETH

Fara  tomar  una  decisidan de provecto Dajo el osetodo de  wvalor
presents neto debs considerarss lo sigquiente:

Gi el valor presente neto es igual o mayor a O se debs aceptar el
provectao, en caso contrario no debe aceptarse.

Gi el valor presente neto es mayor o dgual a O la espresa obbiens
un rendimiento iogual o mayvor gue el rendimiento requerido o costo
ce capital.




DECAFLTAL

TR, D00, 000 0

1

173G, 000, G0« i
PP &0, OO0, 00w 0,558 =
1 =

PAOO, 000, 00 u

ante entradas efvo.

Fiest &

Valor g
L3 Inver s don

Yalor presente nebo %

19545, H0G, 00
17 Q&3, BA0.00
FOH, HA0 . OO
586, 00, 00

40 BOE, L0, O
AT A0, OUHD, OO

PO OO, OO0

SR, 000, O w0, B
St A0, OO0, O ¢ QL HTE m
L7EYE, GO, OG0 w 0,50]
DO EEG, GO, 00 » 0,451 =

entradas efvo,

[RTER ]

Valor presente
(=3 Inversion

Valor presenbe neto H

4) RAZON COSTO-BEMEFICIO:

VAL PR s

trm e

Lin s

e iaidn &n
OIS L CHE AT B

Tommar s
io debe o

P @
AT W Ll

essto-herpdioio
contraria mo 1o

4 = k b m g e
D1 da Fason

aceptale, de 1o

B .

P

Fve]

AR

ea dgual o mayvor a b, el

RO B0, OO
P&, BOO, OO
bg ARG L OO
O, SO, 00

BT, P44, 00
RO OO0, OO

RAT , FAE L 0D

LT WO

al metocds  de rasdn

cpdentes

wosko

proyecto s




5 AT, OO0
S ks e i e S ] :E_‘(:':!

SO0, OG0, D

aceptables va gque las razonss

fdmbos proveotons s BOM Mmavores a 1
@l  resultado significa gue por cada peso invertido  ganamos :
ctva, En el Frovecte |y 2% ctvs. an el FProyecto &

&£

5) TASA INTERNA DE RENDIMIENTO:

i el médtodo de  tass o oe

Fara  tomar LN LGN e proyeotos
Fandimiento, se debe de considerar lo sigquiente.

@i la  tasa  de rendimiento es mavor o dgual  gus el costo
capital se debe aceptar @l proyecto, gy dsmta manara e garantize
gue la empresa gans mas oue @l rendimiento reguer oo

ar METODO DE ANUALTDADES.

¥ Caloular @)l periodo  de recuperacion de  la  inversidn del
poyecto.

CE AN
a0y el

¥ Buscar en las tablas del valor presente el factor mas
al  de recuperaci@n durante la vigencia del proye
s la basa de rendimiento.

porcentaie que




I
:
§

ARG

£l B
R i

LA, D0
L e S SRt S S 4
A0, D00

i)
)

TR = 45 %

HUAOO, 000 X
:E';”C'f ;‘.j.tuun X
HTERQ.B7E X
L 417,847 X

b3 17 445, OO0 A AT, OO0 b, (00
A 17 255,875 LIRS I & T, Q00
= Gidh, BT ETRQT L 247 17 H90, OO0
¥ LD R Ol 577 1S, Q00

B METODROD PARA ENTRADAS DE EFECTIVO TREREGULAR.

¥ Calowlar el periodo promedio de recupsracion de la dnversion
el proyscto.

# Buscar en las tablas del valor presente ] factor mas ceroana
al  wvalor de recupsracidn darants la vigencia del provecto
el porcentais gue sea es la tasa de rendimiento.

COpFikROBACTION:
fplicar & cada una de las entradas de efectivo del provechbo
fFactor corresponcdients para obtensr el valor presente.

il

Freb e BT AO0, 000 4 10T D00 s B0
G, 744 'iltm 430,
0, Sy
O, 0

LY AY0, OO0
o 17 BEG, OO0
1
£

e

= 1

-

e

Mmq 300
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IX.

1. DEFIMICIGN

Bae el punbo  donde las ventas ode uns

importe e

verrrh as necesarias para poder cubedie los

s Lo oo

l.os costos variables
producoidn o ventas.

Costos +Fijos, =on los costos gus yva

st costos variables v fFijos, o

Torss g

el an

FUNTO DE EQUILIBRIO

it SO
HEA

coslos.,

T igptales @l

erwantrar

Vas o En fune Ldn ce 1

determinados vy s

conocen planangnte v ono estan en Funcidn de la operacidn de  la

G e

EHTITE

2.  OBJETINVOS

ridvel

R Y L L

&y Determina el

ca b i

sim coshos

+alta de
clei i

rarbabiliddad o 1a
vl wventasy es

mivel e venbas.

MY EBEwvaliia la
i niwveles
clet el nacn

des oppsrasionss gque debs mantense la
cley o acd dine

EjLie

EHT T EEa

i Faren-
crlrbensmos Bn

rartani Lidad a
b i licad

. FDRMAS PARA DETERMINAR EL PUNTO DE EQUILIBRIO

1V Punmtn de soguilibeio en unicacses

0. F.

}':P Y i_] L I\" PR

G Fes= OS8T0 FLI
FollaWas= 0 LINMTTARTO DE VEMTAR
Sl VL =0HBTO UNITARIO VAaRTARLE

oy

verdd olas e

st LN E DD




Ead

f 21 Punto de sgullibrio a8n base 8 PDes0sl

| A
- = ==t

o= G.Ve 7 Vol

g B e COSTOE FI
0V, =COSTOs VaREARLES
Vo Mo =VENTAS NETAS

DETERMINANTES

i1 aumentan Tos costos Fijos aumenta nos
Tibrio .

Gi aumentan los costos variables aumenta el punto de eguilibrio.

i auwmenta el precio unitario de venta se consiguen mas  ventas
por 1o cudl disminuye gl punteo de eguilibrio.

16

b puerber e sopie




Pos PLINTO OF EGUITLOUER IO BN HABE A

GO T F L0

t FRECIO LMI Va0

Venprt s G DO Lloles
osto de ventas F, 000 Uds
o i dos W SO U,
Framodio unitario Tk,

O Llods .

Aeh -

COsTOs FLd0y
IR B oot e b n s e i o i i e i
COETO VAl Tagl e
| PO ST (LT P o o

MERTAE NETAR

SO0 Uds .

1 o= 5,000 / &,000

&
B

: o atimsnta Frecio andbtario  de
: Fouiliberia

Lexd

COBTO VaklaBlLE

Fia- FPUNMTO DE EGUTILIBRIO EN BAGE &

4o EJERGCICIO.

b, OO0/

B, G000

I R < (o Ty B I T

PESBON,

i::.‘f A 1‘ B T i SNSRI géj J:l s E_I:}E,I,}{:I} . E:}E:}

a0 swtmentan los Costos 4008 saumenta el

Si oaumentan Costos variables aumespta el

gt e

LM T DSDES.,

LR Tk 0

SO0 = W

iliaminuve

1o s &S00

el

Furmto de Eouwilibeio,

Fuoito oe BEoguilibrio.

Funta

e
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El costo de capita

I

importancia para la

xl

v o dos medios dtiliza

1'

COSTO DE CAFITAL

GENERAL IDADES

&

goonomla de la empresa.

gue la tasa determinada

[ Oy T cjrie [

tanto de la anpreasa

hiera,

Fres o oot

~woiwamente  para

deberian aceptar
esvvaluar

20O

sea demasiado alta

=5

FraE @

Bi la medicién del costo de capital es dedectuosa

e lan aceptarse dppidiendo gue

medirlios son

ol tal
rechiazarlan

La

el pais cresca tan rapido oomo dee

2. DEFINICION

m whilizaba &l método e

0

contado,

Lt

sto de capital También se ces
ta  acepbacifin o rechazo de oroveohos cuancdo

vescbown e dnversian &

valor presente.

Tométocdo de bawsa

S0 1a  tasa de rencdimdento esperacs Dara X

costo de capital

1

e @ donis

w punto de vista Finanoi

proyeeto
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Fraaulhardn
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e
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G IMPORTANCIA DEL COSTO DE CAFITAL

El costo de capital se convierte en una medida basica del desg--
Frollo Financiero v determina la aceptacidn  de todas las  opor-
tunidades de inversion

La naturalesa Fundamsntal puedes confirmarse por eeferencia a "R
coms la tesa de rendimiento sinima reguerida, tasa obietiva,
tasa de adnisidon o esténdar Financiero.

4. COSTO FONDERADO DE CAFITAL

La  técnica de costo pondesrado de capital es un promedio de los
costos  relativos & cada una de las fuentes de recurs gL 1a
enpresa ubtiliza. El promedio se pondera de acuerdo con el por-
centaje de los costos dentro de la estructura de capital de ia
G ER R A

3

9. FUENTES DE RECURSOS

FeEa IO

alr Créditos bancarios
) aligaciones

o) Rocioness comndines
CaFTTaL

d} Acociones preferentes
) HBupsravit o utilidades retenidas

al CREDITOS BONCARTOE:

El ooosto de capital de los oréditos bancearios serd @l cosbo del
Finanmciamienta .

ek (-1

b= Cosmto de capital de oréditos banoarios
gz Costo de los intereses on 4 (basa de dinbterdg)
te Tasa impositiva

1A




e e ——

B0 CBLTEACTORMNES

Eas la contrates
tensmos gque pagarle wn rendimiento.

;4, (j S oLl 4hd S e i

kel Costo de capital de obligaciones

cian de deuda con terceras  personas A las  cualss

= Costo de intereses con dmporte sobre valor nominal

M= VYalor nominal

e Precio de mercado (O valor de venta de colocacsidm

f= Tiempo (plazo £ijadod
e Tama de dmpuesto

el ACCTONES COMUNES:

Representan  propiedad de una sociedad andnima,
pLiedern @ i a los directores v podran decidire
pass politicas de la smpresa.

DL 1 = &)

F: (7 BD et e i s s s o b g s e (-:l

s T SN O (R O

Costo de capital de acciones comiines

Do+ o

Dividendos del altio pasado

tasa de dmpusstos

Frrecio por acoidn

Costo de colocacidn en el mercado

Tasa de crecimiento de los rendimientos

104

Dividendos presentes (rendimiento & pagar a

Lo acodo L

averca de  alou-

accionistasd




LR

dr ACCTONMES PREFERENTES:

Constituyven wun  tipo de valoer hHibrido. Tienen algunas  de )
caracteristicas  tamto  de las s e emitivdas  por las
mocigdades andmimas, como de ]as

R G e

g e Tolerren

ttey @il ovalor

Al dgual gue las obligaciones, las acciones  prodfe
setipulada  una  tasa de rendimiento dada con respe
mowid sl oaoled ;
gue generalmente estd asociada con las obli

sin anbargo no tienen la garantlas colateral

A LTS,

Dp 1 —- 1 3

l“l:{J B A e A A S Y

f

Bividendo preferente en valoe

Tasa de impussto

Fracio de la aoccidn

Gosto de cepital de accoionss predersntes

ey UTILIDADES RETENIDAS

Dy 1 -1t

bas Oosto de capital utilidades retenidas
Di= Diwvidendos  Di=Dodkg

1 Tasa de impuestos

frra Frecio de acoioN

L= Tasa de crecimiento de los dividendos
Do=  Dividendos del afio pasadno
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6. EJERCICIOD, |

% CALCULAR EL COSTO PONDERADRD DE CAPITAL.

Tasa de Intaerds &Y

L= ARG PRESTOFOE BANDARITOS: E
Tasa de Interés o &H2Y ;
Fatma oe Imoposstos e o AT |
3 DR TGO TOMES i

|

Mal o nomd na o R
Yalor de colocacitn . Lo, 000,
Flamo =oatos

Tasa de impuestos o R . ET

See AUETONES COMUNES: I

Dividendos anteriores
clea dmpusslos

SEo por acoidn
oy e oo docacidn I
cler crecimiento T S

A4, 500,

A4y ALCTOMES PREFERENTES:

Dividendn preferente N U 2 =5 a1
T clez impuestos o o - BT i

Frecio por accidn L . m_m """ L. B0 000, ?

| S UTTLTDAGES RETENIT DS
| Dividencos — e I I ¢ 1 Ta i
a e impuestos o g |
B i

Lo e acoin _ o L7, G0,
vl crecimients PEY |

HE s




Aereedores D versos BT AOQ, OO0, Q0
Forervens oo es FEE0, OO0, 00
Frastamos Banocseios 1P 000, 000, OO0

EHOO, GO0, 00

FASZIVO & LARGO

Fréastamo & largo plago T 0, D0, 0
Qb1 igacionss LER O, OO0, O

EETO00, 000, 00

A1s
A
Utilidades retenidas 57 00, 000, G0

SET 100, 000, OO

6CHER S COHNLIE S RO OO0, GOG, 00
iones preferentes ST EBOD, OO0, OO




S o mmr e

FrRrESTASMOE  BanNOCaR s

ClLL T Cofs 0 T OB G

Lot B0 - L, Q00

By badid + 2

!.;: l---' WHE s S A S i R e A Sl S ;;’ J P % | e _‘:\“ ';F }
1, SO0 4+ 10, Q00

+
A

8, 125 + 1250

DI o= DO 4+ g
Ol 59 R R i T D1 o= 18,050 + 28%
= fE § F =R 3 Dio= 2%, 104

i PR
Fri

o=
—z
-
o

e U, S

A, 000 4,800 (1 - Q.37

| 108




ACCTONES FREFERENTES:

L, 000 ¢ L - .37 )
b [ R SR R R R S S
O 000

UTTLITEADES BETENIDSE:

ni ¢ 1~ %)

f

el Qo 1 - 0,37 )
;‘::_' SELHED s e s i e s s (_':} “ "‘EB
17,000

COBTO PONDERADD DE CAFITAL

BT R T LIRS
CARITAL (W)

P NN DA TEN T

N
14,01
L 0l
il .

b

Preaatamg Bancario
Ol igaciones
FRC L OIS OO e
FICD L e
L 3L ola e

1O, GO

1o




XI. FINANCIAMIENTO A LAS EMFRESAB.

1. OBJETIVO

Toda enpresa trabaja con base en constantes movimierntos de  dire-
F Y aha area 2 @NCAFgE 2 la obtencidn de  Fondos v deld
suministro del capital  oue se obiliza en el Funciopamisnto de la
sa, procurando disponer oo los sedios econdmioos o
prara cada une oe los departamentos oor obieto e
dar Funoionar debil damenta.

LU

ElL dres de Finansss tieng implicito el objetiva  del  méximso
aprovechaniento v adpninistracidn de los  recursos  dinancieros,
Comprrencde las siguisntes Funcionesss

2. FUENTEES DE FINANCIAMIENTO

Hoarn Las que geng-
o, arrendamiento

loas Fuentes de Fipnanciliamiento en log negooios
Fan las smislonss  de acclonss, banca, proves
v retencidan de wbdlidades para rednversidn.

Las  fuentes de Fipanciamiento se clasifican  de  la  sigquiente
I

CREDITO:

s la Facilided gue se le da a una perasons Flsica o moral  para
disponer de  Fondos materiales dependiendo s trata 1N
crédito otorgado por un provesdor Llamsdo orddito comseoial.
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S TIFOS DE FINANCIAMIENTO PARA UNA EMFRESA

shtares ole
:r.etrum e ouenta
e clest e rmi naclo

cgpa pove do general mediante pageareg o 7
die camhio o por el simple expediente s
el valar dee la mercancia vy ool 5
b emp.

e

Fa una promesa o pago en victod de la cudl guien suscoribs  se
caompromste & pagar determinada cantidad de dinero al tenedors oel
documanto en una fecha futura.

FORCE

CON GBAaRANTIA ESFECTE TCHS

Guensralmente consistes en compromatsr deberminacdos Dl

S5IN BARANTIA BESPFECIFICA:

penerales o el orédito dw LATY PIESGEIET 443 Lo
sapta padar un

Fespornden los bilenes
Bordrs son prestamos por cuanto @)l propietac
irmterds 4o anual hasts su vencimiento. Lo TS RO DEOR DS
para Fipanciar amplilaciones o mnejoras permar cEs Yy generalmente
el costo  de los bonos es oenor para el prestatario gue  otras
Formas de Fipanciamiento COomo DEDAFSE Y RCCLONEE,

AT T CINE

Son o medios  gue comtnmanhe se valen las  smpressas  para reundr
Fondos vy sguivalen a vender una participacidn sn el negooio Lo
gug La propieded estd representacda por dichas aoolones.

CrlLmE L T EACTONM

tlie preferencia  en
g e disolucifn

FREFERENTES:  fSseguran & sus tensdores be
wituacionas oomo dividendos, caplital en o
dividendos acumulados, disponibles eho.




UL s
patia. con los dey

e b e

arban una participacitn en la progiedad de oo
shias oot Los acoionistas peEro sin preas
farancias especiales, v adenbs  dstas acoiones cominss repree
gantan wuna propiedad proporcional oe los Dilsnes de la  compalia
i luvendo el derecho  de tragpasar bla propiedad de  las mismas
acciones, Frecibhie dividendos cuando se ganen vopoe Loocomdn dan

derecho a vobar e asuntos de la enpresa.

FETMMVERSTON DE UTTLIDADES

Hi la gmprasa mae :
cle wun abio en fForma de ganancia v ono de obilidad s
devolverlo & la empresa vy aumenbar de ésta  manera @l aotivo
ciroulante.

HIFOTECHS:

Cuando wria enpresa blens bienss vy raloes v requiers Financiamiens
Lo puesde hipotecarlas cono garantla,

e cesidn  de propiedad pero sin traspasar el titwla  al
yvopor lo general son a largo plazc

11




XII. AFALANCAMIENTO.

1o  GENERALIDADES

Al apalancaniento se le pueds definiv comod L

etficiante de gastos £i1ios"

a

GARTOE FIJd06B:

@son aguellos gue normalosnte o ovarian en relacidn directa de 1a
prodycoidn s no @ relacidn al tiempo v decisionss de  la

administracidn v organizacidn.
Deantro de los costos 1 Jos se enouentean:

a) .~ Dosmtos de capadcidad,

Dopreciacionss, lopusstos, arredamient

R, Dostos oe arganizaciont

Costos del personal, PEMIESEAI L0 [EFa s
Funcionamienboy para  redocir dstos o
@xistan cambios en la organiacidin.

st

slaner ja @ D e s 4

EIR
i ba e

TBER e

e ae i ores oo

2. ORJETIVO Y ALCANCE DE LA INFORMACION:

icaimesnte el obg
ciraclo de dne
prava oubirie s

P dasa

savgoes cle ol d Lgae done

ativier el apalancamiento es mecdir @i @i :
At od cumbes relacionacdo con la capacidad de la emprosa




G TIFOLE DE ARPBLANCAMIENTO

Ewisten 5 tipos de apalancamisntoss
Py Bpalancamienta operat v,
Sy opApalancamiento Financisro.

S1oApalancamiento Tobal.

1Y fpalancamisnto Operativo:

existencia de gastos F1jos de operacion en el Fluin
el e empr s,

Fasulta de
gl los g

Fror  consiguaentes el Spalancamiento Operativeo es la capacidad
la  empresa en La ubilizacitn de costos Fidos de operacion

i emesnt ar al  mamims los efectos o las  fluactuacd anes
Vet as sobre  las  ubilidades anltes de Financiamiento v

A s

E A 3 2

Be brata  ole oue Los rosmbon FLjos Be manteEngan auncue e

i
incremsnten las ubilddades,

Lo wr dncrsnento  mas proporcional en la  obilidad  antes de
Financiamiento & lopuestos.

e razdr del apalancaminsto operativo s

ZoDE FLUCTUACTON DE Léa UAaTT
EED D e ot e i 8 i i |

ODE FLUCTUACION  DE VENMTAL

Uyl T= Ui licad Antes de Intereses B Inpuestos.

PR A

LY PV - V)
T TR et RTS8 1
UV PV - CV) - CFT

114

T s

i
i
I




DUINDE s

P LI CDSDES VERDIDAS,

Frifes PRECTO DE VENTS UMD TSRO
e COETO VMARTAELE UNITTaRIO.
CF e COBTOSE FLIOS TOVALES.

FUESED OFERAST IV

Lar ern  condicionss de

Feligro o grado  ole dnssouridad de no e
(Rula

b ir less gastos Fiios de operact

B e o dpalancamiesnto Fionanoisro:

e ooupa de los efectos de los gambios en las obtilidades antes e

bty

prberdsas e Dmpusastos sobre la ulilidad mesta.

s la ocapacidacd  de la empresa peara QUuilizar sus cargos Pl dos
Firancieros parae inocremsptar los edfectos de cambios en la UATE
soabre la ganancia por acoddn (obtd Lidad netao .

RIESGD FIMAGMOIERD:

s el grado de incertidumbre gue tiens la empresa para cubrie Jos
gastos Finanoieros.

Leat razdn de apalancamiento Financisro:

Lo FLUCTUACTONES WL TOM META

FORMULA
Ut ,

[AE S S ——— ¥ O1G0

LALL - 1

R




DO GE 5

Lo TRTER B
VAT = UTHLLITDAD ANTESR DE INTERESES B OIMPURSETOS.

Ere= fPpalancamisnto Totals

Be o el refleio en el resultado de los cambios en las ventas sobre

La utilidad neta.

= el apalancamiento total se consideran todos los gastos

RLESEO TOV AL

inseguridad o el peligro de no estar en
prodecto del siesgo de  operacion
clia o estar an posibilidad de cubred

e L
R Tl )
A rE e i er o, e

i P - - - .
Fidos totales,

Fazdns

A FLUCTUACTOMES LT ILIGD NETA

F‘l -t e s et s A O S R M 0 1

e FLUCTUSCTONMES  VERT AL

Formala:

O PY - OV )
SO A SRS —— G [ (1

O

i

it =

ilé

0 e

comdicion
v ooods] o
L low gastos




4. EJERCICIO.

®ODETERMIMAR AFALAMNOSMIENTO CFERAT IV, FINANCTERD Y T
FOLAE EAZOMES
FOFUNMTO DiE EOUTLIBREIC BN UNMIDSDER ¥ VOALORES

OETORE ACTUALES:

e 100
Lo es O, 41
Lo kg Q00
b FO ARTE.
DELD = 35, 000

POy iEOT O

TRNCREMENTO AL PRECTO DE OVENTS & &1, 500,
TRCEEMERNTD & LS COSTOE FLAGE (I 505
GRONG & La DEUDS 107

MUEVA  TASA DE ITMNTERESES & Vil

EETADE DE RESULTAGUS

Clm s VaRlapleEDb
COmTOE FEIOE

Gy A0
1, BN

(WI2 N

i

LITELERAD NETH

FROYECT a0

B, Bbb
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AT

FAT
it

com 1804

PR ELAMEAMTENMTO OFERS TV,

[ AT S 2 VI 8
T R R R R B S G il L X 1 {_‘J{}
LUV FY ~ OV - CFT

X 100

SRR R S

AL ANCAMIENTO FIMANCTERD,

TS A A
B8 M
s R i S R )-\ l (::1 (‘1

S Tl TR N R0

SAFALANCAMIENTO TOTAL .

L Y~ OV
s i 4 e A SR A g, kB B A 4 i i :\_{ 'l (} U

UV R - VY - OFTT -

70 (1,200 ~ H40 )

OO0 1,200 ~ 544G 3 - 21,000 ~ 11,3280

A

RN




o FROYECTAO0 =
L} ARALANCAMTENTO OFERST IV

AU L B0 - 4TE )
Y T T S L
O 0 L 00 ~ AT ) - BY L, E00

M o= 189,468 % |

§ |
E i
) AFALANCAMEIEMTO FIRMNANC LERC, ‘

A, 450
et B RN

HOL, 4E0 - (O BEO {

PR T A

A1 APALANCAF TENTO TOT AL

7O 1,500 ~ A7H ) i
AT S UHOUUN U IS ————————————ee ' G 18 18] i
7O C 1.500 — 67% ) - B7,300 - 10,550

AR A L M

bl ‘




S FLACTUAC T ON
AT B R s v e
A FLUCG Hll’\l T

By

= !'

u

At = -

b4

L. H[ TLIGEG FEIN

FL U TUAC TON

} LAIGTLRAC T ON

FALLGTUA0 TON

LIM I DADES

P s

f~ FECTD DE

R S LT

VI NTE -

Ll

MERMT s

= e E N &

W Tk IIMI) h!l Té

LT T

LT DL DTS META

VENT A8

w PLINTTCY D

L1 T e e R £

1,200 - 540

S WUNTDADED

O 5 Ur”\h TEvELE

- B

B0 %,
SR S |
25,00

ELHITL TR =

B ”I‘-fl Tk DO




PESHE

PE =

PE =

GRS F LI

Y
T

Wi

21 000

IV, 200
1 ation i S i S e A

B4, 000

S, 1EE. 00 PESOH

m LMY DE RQUTLIEREG DEL PROYEDTO

27 4 300
e 3 33 UNTDADES
1,800 - &7%5

27 . B00
e s s s e e 2 B, G, OO PESOS
47 B0
] s e

O, Q00

Ll

e i




s GUNCLUSE TN DE LGOS AFALLANCAMTETOS Y BATONES =

para la oparacidn, pero oen el
Lo 51 corevdene el cambio o vl oprovecto con sl
A ol o smube la

L provectso no ova a convenis
aspecto  fFinanc
Mo de gque abonenos uan 10% a la deuda a pe

i oher inherd

ativin v el
prava L

Ef.\f'it-i%i"'&":\'[','. PN Eea ]

EL total 81 conviens porcgue aumeile el
Fipanciaero pesitivo, el total representa una convenianc
BT B Eh 5 6

art Lo maners oe mane iar me o s
S una ndeva politica
icas para gastos Comno

tendria gus bus
L para gue oismingyan. Debe Duso
para  Optimizar los recursos bomanos, polit

Filan buws, agua, renta. swelodos, sto

5

= CENMCLUS TOM DEL FURNTO B EGOULLTIERELO =

W
umlEo para mantensr el panto

Bl oconviens aumesEn
vesreder s va gue
cle e d Db 40,

R B i

!
!
!




KLl ARRENDAMIENTO FINANCIERGO:

e CGONCEFTO.

ANTECEDENTES DEL ARRENDAMIENTO FINANCIEROG

D la introduccidin del arrendamiento por los fFenicios  dusiMos
o barcos hace 3000 atios hesta la mitad de 1960, solamerte wpos
tipos de actives se podian alguilar v el volumen de las
transaccionss de arrendamiento no Fue iy grande comparada con el
vitlumen de compras. Sin enbargo, en adMos recisntes ol S e can

i Ma orecidn deamat icamsrnbe,

Aclemas de la bien lecidas  operaciones  de  alowiler
ot ador as #quipos de oficina, equipos de transporte (wacon
de Ferrocarril, wvehlcwlos, avionss, barcos YoOMALLL Far ia, Lo
convenios de arrendamiento abora srtiendsn a adreas tales  como
Bodegas de snbargue, pEe beos de combustible nuelear,  soguipo
medico vy aparatos para el control de polucion

ARREMDAMIENTO FINANCIERO:

U de los méas interesantes descubrimientos para la  adouisicddn
de egquipos de servicio durante les dos dltimas décadas ha side 1a
witilizacian de contratos de arrendamiento fipanciero. Una EROALTF R
1 e

i da opoidn de adouwdrir los servicios e planta o eguipo
mepchiante @l umo de Fondos solicitados en predstams o Bien un
arendamiento, financiara, sobre  la  base de algunas  wanrta jas

grenl 4 elaes,

AREEMDAMIENT O

e retisre al derecho de wtilizar activeos £ijos eapeciFicos,  oonn
terrenns v eguipo,  @sin recibiv realosnte un #1tule e o decdac

bre ellos. El arrendatario (Persona Fisica o Moral) recibe los
servicios  de  los activeos arrendados por pe o del arrendador,
guien s el progietario oe £ . M cambio del :
dichos activaos, @l arrendatario paga aryendador una o N
Forma perdacdioa, T cual suels hacsrs e ackelantacdo por cada
peae oo oe arrendamiento,

&5




amtiwvo 3

g AR

La  empress  Diena oos ope o
arrandarlo. B comora el g i
plieecles pacharse  wma Compra en tmplice una dedda  a
Larogo plaso, ifaier @l amdlento del activo o
implica un Fuerte plazhso, nl o ane deuda a largo ols

2. FORMAS DE ARRENDAMIENTO: §

R ST
il

@l Mreendamiento Finaned

R arrendanienta  se  compromete oo la obligacion  legal e ‘
irrevooable de hacer uns série de p %oal arrendador medianbe un 1
conteato prolongado  a cambio del uso de un active proouctivo, %

E contratos no se puesden cancelar v por o tanto éste tipo de |
afilice al arvendatario a efectuar sus pagos aln cuando i

= : prvicio del activo. ;

] il Arrendamiento Fir ubiliza comfinments para  arrendar 5
4 Tierras o LErrenos, 4 Yoorances plesas de sguipo Fi1do, T
] 1 pericdo de arcendamienta relaciona generalmente con la vida i
f productiva del activo. %
: it

BEENT AN WUn Convenio & corto plas
e i shipulados an el conbtrato,  en 8l gue
ablfttiene @] servicio de ciertos i tales conbrat
generalmente & pebticidn  del  ar datario,  ogus a s v
arvendador pusde exigir al arrendatario una  cuota pred
lacidn del contrabo,

o O e
END

S v
et s ela

[RESE T ari

e Forma de arrendamiento suele uliliraras
L CHTI Y Computadoras, egquipo pesado, adbomeyd

I E S .

sy arrendar bhilengs

Frescr et

Lot




T —

activos tisnen una vida Obil  mavar
srvelad ento, poe Lo regulay o

ST T R T O abaoletos =i Fuseron
W mayor nomero de afios. v opor lo regular los
preve @l arvencatario al arrendacdor  Sopn menoe
i inicial del activo pagado por arrendador, dado ¢
te tipo de contrato comprends un perlodo meror gt La wida dvdl
el activo arrencado.,

aficates v 1

Je CARACTERISTICAS,

i R arrandador retiens @] tltulo de propiedad
arvendado pero otorga los valores scondmicos  del  act
arrercatario.

Financiero coineicde
activo arrencado.,

yodel contis
gensralmente con la vida

irversidn v opor Lo tanto o

pago  total al arrendador incluve rendimiento  sobre  la
).

cecie al precio de comnpra del achivo.

A4 o fi téarminos v obligaciones del arrendamiento Fipancioro
satabdecen an o uan contrato.

# El  periodo contractual  dorante &1 cudl el contrateo oo
irravacable.

k]

Bl porciento vy la periodicidad de los plas tle pago al

arraendador.,
¥ La posi
oriainal  oe

ler apeidn de renovacian o compra al Final ded prese dooclo

D contrato.

¥ e Lo, acuisr o para el marnteEnd miento, &3

clash o,

v b




4. VENTAJAS DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO:

En la decision  de arrendar versus comprar deben de  considerarse
Cher ntmer o e factores, Entre la ventajas reclamae :
tanemos 1a

arvendamiento Financiaro

5

1V Flezibilidad B

Bobre  btodo con eguipos de producodén midetos a alta
phsolecencia.  Aungue  ésta ventaja parece ser  significati
i 2oun valor relativamente peguefio v gue

marnera aaporacdicoa, rha un Falso benedicio
tipicamente arrendados.

i R T

2y Carencia de convenios sobre restriceioness [ R =

Pipicaemente impuestas al prestatario en el contrateo de
Hin embhargo, conforme el arrendasiento financiero se dess
y oonvierta en la forma dominante de adguisicidn de acti :

sEFVicios, es dudoso gue ssta ventaia conserve su forms actual,

S Financiamienta del 100% al Arrendatarioo

Mientras oue o préstann o
prochaces  menos del 100%., "

B mas @oondmico gue un Financ

abre el valor oolateral tliz b &t A v
monto diferencial del Fipanciamiente
iamiento mediantes deudas.

DESVENTAJIAE DEL ARREDAMIENTO FINANCIERO:

1y Malor FHesidual gl Activo al Final del parlodo basdico  ode
Arvendamionto:

Este es el contraargumento a la ventaia de Flesibilidad econdmica
W soosignidicativo en el caso o Aarrendanienta e bhienss
inmuebies.  Los  valores de los bilen Prnnueiles pueden  awmentage
durante el periodo  de areercand ¥ i tanto haosre
prescindir al arrendatario de una ganancia potencial distribuible

ar o mibo Costo de Inberéssy

Eryoml arvendamiento bo gensral maés alto  que

el prdsbamo mediante

T

Lol




2y fAltea Ri

; Tijos wmas altos provernientes des los costos de inter
v ol Financiamiento del 100% aumentan el viesao Financiero de la

BRI RIS

Seo METODOS DE VALUACTONS

La decisidn de arrendar los servicios de un o iwve productivo, en
Tugar  de financiar su compra madiante un contrato de deucls Fripgs

Lomparss sobre la base de dos oriterios:

Bl primer criteric, conocido como técrnica de Fluio
campara  con cada alternative el valor preseate e
asociados, descontados al rendimients sobre | sida Ay
der la smopresa, v orecomienda el valor
Futuros desembolsos,

Bl segundo  oriterio., separa el efecto Fiscal v elimina  la
difarencia  en el monto del Ficanciamiento incluido en  los  dos
matodos de adguisicidn de ac - Este nétodo lama snfogue
de la tasa vooEe bundamenta en el J ihi
g la enpresa pueds conseguir fondos del provesdor e ML @
vna  tasa de interdés més bhajs gue la tasa de rendimiento sobre su
inversisn inoremental.

FETODO DEL FLUJD DE BEFECTIVG DESCONTSDD,

FUL = LT L 1= T 9
e or S AREREEMOAM IEMTO

FAN MU G S T S 5 o B
‘.‘.‘rl,(,i]_‘.‘_.; e Y M e {_‘lil"”'ﬁ'l'sf-‘i




FVL. oy FVER = VOLOR PRESENTE DE LOB  QOSTOS, 81 BE  TRATA DB
ARREMDAMIENTO O COMPRA,

LT = FAGOE LUNTFORMES AL FINaL DEL ANMD DEL ARRENDAMIENT.
frose NLIMERG DE ANCE QUE DURA EL COMTRATO,

Tos TERa DE TRPUESTOS,

Foos TASA DE RENDIMIENTD SORRE L& INVERSION,

B REEMBOLSO UNIFORME DEL C&PITAL.

Do DEFRECIACION OEL ACTIVO.

o= ENEANTHE .,

ito= Akl DELOS CARGDE O INTERESES SOBRE La DEUDA oL FINAL  DEL
AR,

toom T TEMFG

al i VL D PVYE Frocede  Srrendamiento.
by 81 PVYL > PVE Frocede Compra.
whoBd FYL = PR Procedde Cualoguiera de ambos.

matodn conpara con cada alternativa el valor presente de los
5 scontando el rendisdiento brre la dnversidn  de  la
reconiends @l valor presente més  pegueBo de  los

clesenbol sos o Puburo.




METODO DE Tadd Baslos bi

ARFENDAM TENTO

R R S O TR

o= PRECIO BN BFECTIVO DEL 0TIV,
Fboow PORCENTSIE O LA DEUDAS PENMOTENTE DE L IGUTDAR.

Boo= COSTO DE UN PRESTAMO DEL FROVEEDOR DEL EQUIRD,

be metodo separa 8] efecto Fiscal v elimina la diferencia en el
wweentaie de Financiamiento.

rate  metodo se  Fundsmenta  en el supuwesto de  gue la N P R E A

pudiera conseguir Fondos por parte del proveedor a una  tasa  de
intEreses mas baja gue la tasa de rendimisnto sobre su rveradfin,
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ba EJERCICIO.

DaTidiss

REMTA

COSETO DE LA FENTS 5, 650 ANUGLES
FLAZET 5 ARES

TAGEA THNTERNS DE RENDIMIENTO  #0%
TARA DEOMPLUESTOS  ~ - e - A EE

COSTO DEL ACTIVO Gy GO0,

ARCNCE & CaP ol G W00 ANUALES

TAES DE INTERES S/54L0OS INSOLUTOS 9%
SECIACTON  10%

FLAZO 3 AN

TEaSa DE TMeUESTOE 487

kMGG Lo S0,




= FETODO DE FLUJIG DE EFECTIV =

al arrendamiento.
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) Dompra con Enganchie,
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Laos 3 pagos de renta anuales,  abors valen $ Gy .00 en lug
los & 10, 280,00 gue efectivamente se pagaran al Ffinal de  los 3
afivs  por dste método conviens el arrendamiento PO sy menoy el
valor presente de lo gue se tilens ous pacar A Futuero,
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XIV. MERCADD DE VALORES

1. INTRODUCCION

Algunas personas cuando Jogran reundie una cantidad de dinero
gue no piensan gastar de inmediato , la mavor parte de lag veces
lo deposita an ouan banco . sin enbargo, es conveniente saber  que
Lows bancos no son la dndca  fForma de aborrar, va gue en nuestro
pals ewisten obras maneras de invertic gue en los Albimos
afios nan cobrado gran ioportancia como es el caso de los sequros

ce wvida capitalizables v el mercado de valores,

Bl mercado de valores opsra como cualguisrs  otro mercado.
dende se compran vy ovendaen cosasy silo gue en el, como sy noambree
lo dndica se negocian valorss,

Al dgual ogus el smercado de avtomdviles donde sxisten carros
cip diferentes tamabos, precios, marces, etoc.: los R
instrumentos  gue  cuentan con diferentes caracterilsticas para
ajustares a las necesidades de log ahorradores gue Los Compran.

La holsa mexicana de valores es el dnico lugar  donde  se
pusden vendsr o conprar los diferentes instrumentos del mercado.
e boles de valores es una enpresa similar a una tiemnda de aubo-
sErvicio,  ya gue sus Ffancioness principales son proporcionar un
local  adecuacds para  la palizacidn  de  las  opsraciones  de
compra-venta de  valores, wvigilar, controlar v registrar  las
oneracionss  qus se realicen e informar sobire  las  transacoioness
gus  en ella se lleven a cabo. Fara cumplirv con estas  funciones,
la  bolsa cuenta con un lugar 1lamado piso o saldn  de  remates,
gque es en donde las personas antorizadas se ponen en conbacto
para comprar vy vender los valorss gue vohan dndicado con anbe-
Fioricad.
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Los socios o duebos de la bolsa mexicana de valor A1 L
casas  de bolsa o por Lo gue Bstas son las dndcas  autorisadas
para  opsErar  en @l saldn de remates. Une casa de bolsa  es  wna
Eipresa  oue se dedica a actuar como intermediaria en la  compra-
vernta de valores registrados en la bolsa. La mansra de hacerlo es
gy smencillas el phblico acude a la ool Dolsa oy ose hace
chbisnte abriends upa cuenta, posteriormente los olientes  oomini-
carn @ la casa de bolsa cudles son los dnstrumentos  gue desean
comprary de esta mansra para gue las casas de bolsa pusdan ejeoy-
tar  las  drdenss de sus olientes cuentan con representantes
avtorizados  en el saldn de remates, & los gue se  les  denomina
e aclor de pilsa.

Los  operadores  reciben diaciamente de btodas las  casas e
Boplaa gue representan, las instrucciones correspondientes a  las
Ordenss  de compra a venta de valores hechas  por el pdblico
invaersionista; durante  la sesidn de la bolsa los  operadores
tratan de cumplic  can las drdenes  gue  recibieran,  buscando
compradaras para  sus Ordenes de venta v ovendedores  par
drdenes de conpra entre los demds opsradores gue representan  a
obras casas de bolsa, y éstas a su ver, a obros olientes.

2} s

Ademas de ser dntersmsdiarias en la compra-venta de valores,
lag casas de bolsa tienen obtra funcidn auy dmportante gue es la
cer avudar & los dnversionistas a decidiy cudles instbrumentos  de
irnversidn (valores) pueden comprard esto es, dar la asesoria
Financiera & sus olisntes para ver cdales son los  instrumsntos
gue  mejor se adeclan & sus intereses v necesidades  personsles
afgul  oss doportante sefalar gue cuando an dnversionista  compra
varios  ingtrumentos distintos se dice gue Lieng una cartera  de
inversidn., lLas  casas  de bolss Cienen también  una  serie  de
obhligaciconss  gue deben cusplic para ooidar los intereses de  sus
clientes inversionistas, tales coms las siguienteassy

al  Responsabilizarse oe  la autenticidad &  integridad de los
Valoras ue megDeian .

iy Extender contratos a sus olisntes donde se establezcan  los
tdrmings  en ous se basara su relacidn . asl como el propor-
cionar mensualmente a sus olientes su estado de cuenta, donde  se
asfalen los movimientos de sus valores adogeicidos o vendidos v
tag  cantidades abonadas o cargadas a su cuentay a Fin de gque el
inversionista ousnte con un comprobante periddico de la  sdbua-
ool g auarda con la casa de bolsa .
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¢} Duando el inversionista compra algin instrumento o valor, v
@ CAaBD de gque no deses conservarlo Flsicamente,  entonces la
casa  de  bolsa se encargard de su custodia  guwardandolo  en el
instituto para el depdsito de valor CINDEMVELY v se hace res-

ponsable de sy gonservacion, por lo oual extiends un recibo  a

rombare ol dnversionista, gue anbara su deposito .

En el THDEVAL se encuentran Flsicamente dentro de bdvedas

la mayor parte de los valores sobre los gue o diario realizan las
operaciones de compra-venta en la bolsag; ésto sionifica gue  no
nace fFalta gue los titulos se musvan de este depdsito o va  gues
@l registro diario de las operacionss de la bolsa permite  saber
con exactitud guidén es el duelMo de cada uno de ellos.

2.CONCEFTO Y CLABIFICACION

MERCADO DE VALORES. Bl integrado por las instituciones, enpresas
g dnversionistas gue participan en las operacionss  compra-venta
die valores a btravés de la Bolsa., %Se le conoce como  Bolsa  de
Valores . I tipo de valores que se iaplica son accionss, obligas
ciones, petrobonos, certidicados de tesoreria, papel comeroial v
Bsers ol dnddemnisacion bancaria.

L dnstitucionss gue estan involucradas en alguna Forma con el
meErcado de valoress son o

- Georetaria de Hacienda v Crédito Pablico
-~ Comisitm Nacional oe Valores

~ Banco oe Héxioo

- Wagional Financiera S.0.

-~ Rolsma Mewicana de Valores S.0.

-~ fmociaciin Medidcana de Casas de Bolsa &.0.
- fcadenia de Derecho Buarsitil A.0.

= Impulsora del Fondo Mésico 8,60,

La ey gue rige al mercado de valores, es la Ley del Mercacdo e

Valores, expedida por el Lic.luis BEcheverria v publicada en el
Diario Ficial del 2 de Enervo de 1975,




Los dnversionistas pusden adguirie Funcdamentalmente dos tipos  de

&)  Malores de renta Fija @ Son instrumentos de inversion  gue
proporcionan un rendimianto predeterminado e cilerto plazo.

i) Valores de renta variable: Son instrumentos de inversidn  en
los  gue no existe un rendimisnbo predeterminado. 51 om0 gue las

mercado, o sea, oferta v demanda con base en la situacidn dae  la

B Esa enlEora .

L omerocado de valores Lo podencos olasificar comd sigues

Mercado de dinero: BEs sl consums de ofertes, demandas y bran-
saco ionss  sobre  Fondos & corto plazo, hoy dia el mercado  de
dinsro  esta inbegrado con los siguientes instrumsntos  de renba

4 e

- Gertiticados de la tesoreria de la federacidn (DETES)
- Fapel comsroial

=~ Fagardés empressariales burséadl les

- foeptacionss bancarias ( AR )

m P BRI ES
=~ Monos de desarcollo del gobierno federal (RONDES)

= Fagarés con rendimiento liguidalble al vencimisnto RV
— Bociedades de inversitn de renta +1ja

ercado e capitales: Es el que gqueda constituwido por  fondos a
M d d pital Es el que gusda constituido pe ot |

larao plago, sean dstos para inversidn (GUCTONES) o para finan-
ciamiento (OBLIGSCTOMES) |

Fanta +iiay
~(M L g Lores o Gnpresass
Industriales

Comarcial es
S e Lo

g R gr

~Certificados de participacidn inmobiliaria { OF




Fasrmba variables
~ACiones de ampresass

ITmdustrialoes
Cevmer oo a les
SHervicios
Eeiuar o
Fianzas

Mercado de metales: Bz aguel gque maneda  metales

acufados, ocond reguisito para operacidn en bolsa. EBEn la

Lidad existen problemas nilitiples para sg opeeacidn,

principales  son su btratamiento Fiscal v la verificacidn

irtegridad.
Renta variakbles

~Certifilcados de plata (CEFLATAR)
=Creas Croy de plate
=yt riar o

J.ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

al Deoctor poblico:s
=Hoeiadades nacionales de ocrédito
bl Sector peivado:

~Dama e bolsa
~Lasas de cambio X
R E L aclor @
i reEnclacor as *

=kl ansadoras X

----- Almacermss oe deposito X

~Dos bancos (DITIRANE Y BANCGO OBRERDD

)

e irstituciones con capital del sector pdblico

KE M i

W

P e L Os0s
actua-

los dos
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(HGANISROS REGULADORES,

SECRETARIA DB
HACIENDR Y
CREDITG PUBLICO

HARCO DE
FELICO

DE VALORES

CORISTON NAC.

PARTICIPARTES:

ERISORES:
- EHPRESAS,
~ GORIERNO FEDERML.

= BOCIEDADES HACTONAL

CREDITO

IRVERSTONISTAS:
- FERSOHAS FISICAS.

~ PERSONGS HORALES,
(EHFRESAR)

T
"
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BOLSA HEXICARA BE VALORES

CASAS DE BOLSA

INSTITUTO BACIONAL FARA
£ DEFOSITO BE VALORES

IHSTITUCIOHES BE APOYG:

ACADERIA DE DERECHO BUBSATIL, 4.0,
ASOCIACION MEXICAMNA DE CASAS DE BOLSA, A.C.

INSTITUTO MEXICANG DEL HERCADO DE CAPITALES, A.C.

FORDG BE CONTIHGERCIA,
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4., INSTRUMENTOS DE INVERSION

COMCERTO DE IMVERSIOM:

Cualguier destino dado a unos medios Financieros. Toambidn pusds
consicderarse  inversitn  a Jla adguwisicidn de biengs v mercans
pero no asl & los geaslos O Consumos.

La dpversidn inplica una idea de beneficio a fuburo, por 1o gus
los gastos o consuamos son opusstos a la dnversidn.,

cabe hacer notar gue sdisten varios aspectos dignos de tomarse en
cuernta antes de llevar & cabo una inversidn de dsta naturaleza,
comn son plaszo, riesgo v liguides .

Irnstrumentos de mercado os dineros

CETES: Certificados de la btesorerla de la federacidn.

it

Definicidng Titulos de crédito al portador en los cuales
consigna  la  obligacitn del gobierno federal a pagar el

nominal a la Fecha de su vencimiento.

vl e

Emisor / operado par @ bobierno dederal . por conducto de la SHOP
v oBancos oe Mexioo.

Cly jestivoy  Financiamiento al gobisrno federal, regulacidn mors—
taria, regulacion de tasas de interds,

Valor nominals & 10,000,000 M.N.
Garantia: Gobierno faderal

3

Flazos 28,910,188 dias { aungue han existido emisiones a 7, 14,2
v ollas ).

Rendimiento ¢ S obtiens del diferencial entre el precio  de
compray, Baio la par, v el precio de venta o el valor  de  reden-

cidi .

Fosibles adguirientes: Fersonas fisices o morales de nacionalidad
mEdicana o setraniera con calidad migratoria .

Corlocasidns  Subasta pOblice, en la gue @1 Banco de  Mészico
actua come agente exclusivo para su colocaciton v redencidn., A"
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Comisidn:g Mo se cobra comisidn.

Forma de liguidacion ( gcompra-venta ) op B mismeg dia o 84 boras
despues de realizada la opsracidn .

Fextjimen Tigcal: personas Flsicas @ exwaent
Farsonas morales: acumilable

FRFEL COMERC DAL

Definicitng Constituido por titulos de crédito o pagards a
curto plazo, signitican una alternativa para el Financiamiento de
las smpresas inscritas en bholsa § o se vende con un cierto desousens-
o en el ocudl la empresa enisora se compromete &  pagat,  al
vencimisnto  del mismo, una cantidad igual a su valor nominal o
valor al vencimiento,

Emisors Cualowier empresa inscrita en la bolsa, previo perrniso de
lag autoridades correspondientes.

Garantia: RNo  existe garantia explicita gue avale &l papel
comercial, lo fnico gue se Ctiens es la confianza an la solvenoia
maral v o econdmica de la emisora.

Flazo ¢ Varian de acuerdo a las necesidades de cada enpresay sin
embargo, @1 plazo minimnog aubtorizado ez de 189 dias v @]l maximo
@a oe %1 dias .

Rendimientor: No paga intereses, su rendimignto estd dado por s
diferencia entre el precio de conpra v el de venta, su precio
eatd  en  fuancidn de la tasa de descuento v el plazo  de  los

R A o O 3

Fosibles adguirientes:  For 1o general Lo adoguieren las emprosas,
aungue recilentensnte las disposiciones Fiscale Ban wvariado  un
preveses oon @l Fin de peraitir gque las personas Plsicas  bambién
pueclan adouiviclo.

Fedsgpimen Fiscals

Feraonas Flesicas: 217 sobre los 12 primeros puntos
miwnto, como retencidn definitiva.

Fersonas moraless Soumulable.

oler ww renodi-
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FGEAREE 8
Fagards negociables a corto plazo garantizados por un fFondo  de
certificados  de la tesorerlia de la federacidon establecido  en
alguna sociedad nacional de crédito, o bien por la constitucidn
@ prenda sabre ciertos valores como acepltacioness  bancarias o
patrobonos ante el ITNDEVAL.,

Calwe seMalar gque este instrumento indcio operaciones en Abril de
1986 v de Febrero de 1987 hasta la fecha ha sido suspendida s
cotizagidng Loy dneluimos con el propdsito de  mostrarlo e
Wi posible alternativa en 8l fulburo,

Emisors  Oualoguiser sapresa inscritse  en el Registro Nacional  de
Valores v an la Bolsa Mexicana de Valores.

Valor  MNMominals Bl valor nominal es ce € 100,000,000 m.n v sus
miltiplos. Mo obstante, el precio de cada pagars estd en  Fun-
et oer La tasa de descusnbto gue se determinag en  base a  las
condiciones del mercaedo de dinero v oa los diasg de vencimiento.

Flasos Varian de acuerdo & las necesidades de financiamisnto  a
corta plaso de las empresas emisoras sin excedsys de | oabo.

sarantlay  La  gearantia gque ofrece este Lipo de valorss  @s o un
PERSEZ  wobre el monto enitido, en CETES, aceptacionss Dancarias o
preteobonos. la constitucidn de la garantlae con CETES  es ;e
diante la afectacidn de un Fideicomiso de admindistracidn  en
alguna sociedad nacional de crédito o la constitucidn de prenda
sobre aceplaciones bancarias o FPETROBONOE es ante el ITHNDEVAL .

Fosibles adouirientes: QCualguier persona Flsica o moral. sisndo
la dnidca restriccidn el monto minimo exigido por las casas de
bolesa para invertisr en estos valores.

Régiman Fiscal: Fara pearsonas Fisicas el rendimiento s  gravas
Faocon el 2174 sobre los primeros doce puntos porcentuales,
Farsonas morales: La ganancila &8 acumulable al  resto de  sus
dngreson gravables,

Fendimianto @ Se da por el diferencial entre su precio de compra
Bajo par vy suw precio de ventsa o amortizacidn al vencimiento. Los
precios de conpra v venta e determinan libremente en el mercado
en base a las tasas de descusnto vigentes v los dias de  venoi-
miento de los Lltuwlos. Las tasas de descuento resultan afectadas
por las tasas de interés en el mercado de dinero, la oferta v
demanda  de los tiltulos, v el prestigio v solider de la empresa
emigora, entre obtrog factores.

R
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PLEFTACTONES  BANCART A5

Letras  de canbio nominativas emitidas por personas movales

: diversas), a su propilia orden v aceptadas por sociedacdes
nacionales de credito, con base en los sonbos avtorizados para
Financiamiento que el banco aceptante concede a las  enpresas
EM LD AL

Emisory Emitidas por personas morales {(empresas) v aceptadas [atul
una soaciedad nacional de orédito,

Objetivos Representar una fuente de financiamiento de corto plazo
para apayvar el capital de trabaio.

Valor pominal: $ 100, 000,00 m.n.
Garantia @ Sociedad nacional de crédito

Flaza ¢ For lo general de entre 7 vy 1H2 dias .

Rendimiento:  For  ser letra de casbio no genesra intere
rendimiento se determina entre el precio de compra baio par v
precio de venta valor o redencidn ( valor nominal en la Feoha
vancimniento del documento gque representa la emisitng .

Fosibles adguirientes: Personas Fleices o morales de  pnacional i-
clad mexicana o exbranisra.

Colocacidn: Oferta pablica o privada .
Comisidng For cuenta del emisor, sin cargo para el inversionista.

Forma de liguidacion {(compra-vental: ElL mismo dia o 24 horas
despues de realizada la operacidin

Fécpimen  Fiscals  Personas fis 214 sobre  los  1F primeros

puntos, como retencidn definitiva .

Fersonas morales: Soumulable.
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DE LA TESORERDIA DE LA FEDERACTOM (FOraRE) »

F st

Titwlos  de crédito denominados en délares anericanos en Los
gue  se consigna la obligacion del gobierno federal de pagar en
moneda  nacional, al tipo de cambio controlado de eguilibrio, el
equivalente al wvalor de los ddlares americancos  en una  fecha
detarminada.

Emisor:  Gobierno federal a través de su agente colocador  ex-
clusivo gue es el Banco de México .

(b jetivar Financiamiento al gobisrno federal. Cobsrtura cambiaria
para @l inversionista, regulacidn de la oferta monetaria .

Valor nominaly $1000 dblares americanos,
Barantla: Fromesa incondicional de pago del gobierno fFederal

Flazos 28 ., 91 v 183 dias.

Fermdimiento: S obbtiens del diferencial entre el precio de  come
|

pra,  bajo par (o degcuentol ., v el precio de venta o valor

novrd sl o@n dolares anerilocanns.

Femndimiento  Fijo al vencimiento en ddlares anericanos con base

@rn tasa de descuento. Sue iaporte en la adguisicidn v venta se

Liguida en pesos, a los tipos de camblo vigentes, controlado  de
i bilbirio.

Fosibles adogwicisntes: FPersonas Flgicas o morales de  nacionali-—
cdad mexicana o exbtranjera con calidad de inmiagrantes.

Comisidng No se cobra COMision.

Forma de liguidacitn (compra-vental: El mismo dia o 24 horas
cespuds de realizads la operacidn

Fimoal ¢ FPersonas Flsicas: exdentas.
mizrales: acumulable,
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BONDS DE DESARROLLO DEL GORIERMO FEDERAL ( BOMDES

Son btltulos de crédito nominativos negooiables v
Gobierno Federal .

£

a margo  del

Los bonos se eniten por conduecto de e SBHOF v el Banco de Mésxico
actia coms agents exclusivo pare la coloceacidn, compra, venba,

Fadencidn y en su caso pago de intereses

Foisor: bobierng Federal & bravés oe la S8HEF .

Ohjetivos Financiamiento al Gobierno Federal a lare

Valor mominals $ 100,000, 00 pesos,
Garantiay Gobiernog Federal.,

Flazos Minimo 3264 i as,
Rendimientos El rendimienta de los bondes tiene 2
tasa de interés gue los mismos devenguen sobee s
v oura sobretasa gque resulta del des

suepto con el gue s al

o plago.

componentess  La
valor  rnominal
Ipigre

el brwmtrumento. L dnterds  es revisable, pagadero  periddica-

mente  cada 28 dias vy estard basado eén la mavor
tasas gue s indican a conbimeacidng

1y la tasa amnual de rendimiento de CETES & un
entandiéndoss por éste los enitidos a 28 dias.

iy las  tres

mezs de plaxo,

2) La tasa  bruta de interés  anual  méxima  acvtorizada  para

pereonas norales  en depbsitos bancarios a plazo

dias.

T odom ole A0

2 b tasa brata de dnterds anual  maxina, auwtorizada para
parsonas morales a un mes, de los pagaords bancarios.

Fosibles adguirisntes: Personas fleicas o oorales

dad mexicana o extraniera.

Colocacidn ¢ AL dgual gue CETES , subasta pablica,
Banco de M&gico.

Comigidn ¢ Mo se cobra comisidn.

Forma de  liguidacidn ( compra-venta): Mismo dla
despuiés de realizada la operacicn.

Résgimesn Fiscaly Personas Flsicas: exenlas.
Fersomnas morales: acumtlable.

ey macional -

Fecilacda por

o w4 horas




FaGaRkiES CON RENDIMIENMTO LIGUTOABLE Al VENCIMIENTO o PRV by ?

Titulos bancarios eniticos por una SNG, sn los cuales se consioge
na  la obligacion de éstos a devolver al tenor sl importe del
primcipal més interesss en una Feocha consignada.

Emisors Cualoguier SN0

Uhidetiveo: Canalizsar el abhorro interno de los particulares.

Yalor pominaly: la cantidad inverbida.
Garantias Mo tienen una garantla especifica. e documentan  en i
fragares edpecddos por las dnstitucionss de ocréadito a nombrse oel i
irvergionista, |
Flaso ¢ 1o306.%, 18 neses
Fandimientos Bl principal & interesss son pagados integraments & l
s wvencimiento. Tasa de interés 0 jada por la SHOP.  parae cada '
plazo, publicada por la Asociacidn Mexicana de Banoos. i
Fosibles adguirientes: Personas flsicas o morales. L
Comisifn ¢ No se cobra comisidn . i
Forma de liguidacion ( compra-verta ) ¢ Be liguida con 24 horas :
der anticipacidin :
Fegimen Fiscal: Fersonas Filsicas: ganancias exentas en  compra- ?
viernta, retencitn v pago definitivo del 21% sobre log doce pei - !
meros puntos porcentuales en los interesss. E
Fersonas morales @ acumalable, !
i%

HOCTEDADES DE INVERSTON DE RENTS FILI5N:

l.ag  sociedades  de inversidn de renta Fi1da  deben  ajustar sus
inversionss a los siguientes limibes como  porcentaje e sus
activios btolaless

= Moy omas ael 10%W podrea estar dnvertido en urna misma emisora o I
aceptantae, axcaplto Cuardo e trats e CETESR, |
FataRES, BIET 82, BORES, BONOS DE DESARE

OLLO Y PETROBINGS .

= Neoomds del H0UW ni menos del 204, en CETES v PAGAFES.

1Ldd



= Mo omés del BEN en FAFEL COMERCIAL v an AUEFTACTONES BANCARIAS.

= Moomias olel erry (IR T GA0 T OMNES.,

= Meomés ce ] ZOW en PETROBCGNDLS.,

] ROV en BLIRTRE . BONMOS BANCASRIOE DE DESASRROLLD

Reésgpimarn  +Fiscals Fersonas Flsicas exentas, personas  morales
acunulable.,

Fendimiaento: Se obtienae por incremento en el precio de sus acoio-
pEEr el cual se enousntrae aplicando la siguiente Fdrmala @

F={ Frecio Actual/ Frecio de compra ¥} - 1 X 100,

Cabe sefMalar gue el rendimiento ofrecido por las sociedades  de
inversiion ., ests en Funcidn & osd tipo 3 ésto e gue las
Suciedades de  Renta Fijdse otorgan un rendimiento menor a las
sociedades de  renta  comunes, aungus en s Favor existen  una
meguridad v liguids: casi absolutas .

Las  ventaias  gue ofrece una Boociedad de Inversidn  son,  enbre
obras, las siguientess

#) DiversifFicacidn de la inversidn., No se biens inverticdo  todo
] dipsro en un solo instrumento, asl el riesgo disminuye .

i Acceso a mejores condiciones de inversidn. Don la conjuncidn
e varios capitales, se Forma un capital mayor v omeior capacidad
para comprar diversos instrumsntos gus sdlo estarian al alocancs
cer grandes inversionistbas.,

) lddguides v oseguridad absolubtas. Se pusds disponese del  dinero
cuando se deses con #581o lamar por teléfono con 240 horas de
anticipacidn .

) Rendimientos. En La medicda gue la sociedad obtiens  rendimien—
tos  por las ganancias de cada wvalor en los  gque  dnvierte, B
ebilidades e redledian en @l precio de sus acciomes, la cual ird
e aumanto. Ademdis, cuenta con la ventaia de la reinversiion
antomatica de los rendimientos obtenidos por el aumento en &l
pracio de la acoidn.
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Chal. D0 TONES

Titulos de crédito nominativos a largo plazo, gue  representan
la  participacidn dndividual de sus tensdorses en un orédito

colectivo a cargo de la sociedad emisora. Evn la actualidad exis-
e 5 tipos de obligaciones g

Lo Emisidn de obligacionss con una sola colocacidn .
e Emisidn de obligacior con ooloocaciones subsecusntes v
Ge Emismion de obligacionss con cendimientos capitalizables .

Lios dos primeros Cipos de obligacionss pusden ser convertibles en
acciones de la sociedad emisora.

Emisors Personas morales ( gapresas b,

Objetivos Fimanciamiento de provectos de inversidon o st d s -
chérn de activos Fidos por parte del eoisor.

Valor nominal: For lo general slltiplos de $ 100 pesos .

Garantlar Fueden ser guirogratarias, hipotecarias o avaladas por
alouna institucion de crédito o Fondo de  Fomento.

Flazos Por Lo general enbre 5y 7 abos. Periodo magimo  de
gracia egquivalente a la mitad del plazo de la emisidn .

Faendimientor Se determina gensralmente en Forma mensual, agregan
cder una sobretasa a la tasa mds alta gue resulte de comparar  La
de diversos instrumentos de renta Fida a los gus  se encuentre
indexada la emisidn, vigentes en wn perlodo predijadeo v ovaria-
ble para cada emisidn inmediato anterior a la determinacidn  de
clicha tasa, siendo pagadera por lo general en fForma brimestral.
Ganancia de capital en funcidn del diferencial existente entre
Tos precios de conpra vy venta en el mercado secundario.

Fosibles adguicientes: Fereonas Flsicas o morales de nacionali-
dad mexicana o edbtraniera .

Colocacidng (Merta pdbhlica.

Comisidn @ 2040 del monto de cads operacidn de compra-venhas

Forma de liguidacidin g 48 horas habiles despues de  realizada
ta operacidn
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Reg imen Fiscals Banancias de capital: personas Flsices: esentas,

Farsonas morales acumnalable,

' sobre los primeras 12 puntos v el resto eksento para
pmfkunaﬁ Flaicas.

CERTIFICADOS DE PARTICIFACTION INMOBILIARLS ( ORI*® s

Titulo nominativo de crédito a largo plazo. gue da  derecho &

una  parte alicuocta de la titwlaridad de los bienes  dnmooebles
dados en garantia. Emitidos por el departamenteo  Fiduciario e
s seoiedad nacional de ordédito con cargo o oa  un Fidedcomiso
irrevacable gue con ese propisito constituwicrd la smpresa emiso-

i

Emisors Divisidn Fiduciaria de una Sociedad Nacional de Crédito,

(hjetivor Representar una fuente de Financiamiento a largo plazo,
aue  permita al emisor ubilizar sus bienes iomuebles como  garan-
tia del crédito.

Valor Nominals @ 100,00 o sus mOltiplos .

Barantia ¢  Bienes inmuebles propiedad de la empresa  emisors,
atectados en Fideicomnisa.

Flazoy 3 afios con amortizacidn en un solo pago o bhien en  pagos
anticipados por semestres venoidos.

Fendimientor For lo general se determins @i 4ﬁrmu merisual o Lomane
dir s cusnta la tasa mis alta de = CEDES o ARTE a 91 dlas.
man e sobretasa de O puntos o oa 2B dlas fmﬁllﬁllmﬁdﬁ ER
dilas, mas una sobretasa de 9 puntos. & dicho resultado se e
geducira la tasa de inflacidn al productor (ramo constrocoisnd
aplicable al periodo guse corresponde. Este interds serd el

raplicable si oes superior  al interés minimo garantizado si no

e pagard este Glbtimo,

Bamancisa  de  capital en Ffuncidn del incremento  del  valor deld
Lrmueble en Fideicomiso o por la diterencia enbre los valores e
compra vy oventa en el mercado secundario.

Fosibles adogwirientes: Personas Flsicas o morales de  nacionali-
dad mexicana o extranieras

Colecacidng OFerta pdblica .

Comisiing . 285% an cada operacion de compra-venta.

1A




Forma de Liguidacitn ¢ 48 horas héabiles después de  realize
Law oyperacion,

3 ocler capital exentass
seinsid dedinitiva sobre

Féagimen Fiscals Fersonas Flsicas: ganan
214 sobre los 12 primeros punbos oomo ee
Tos intereses.

Feraonas morales: acumalable,

BOMOS  DEL GHORIERNMO  FEDERASL FaRd Bl PAGOD  DE L& INMDEMMIZACTOM
BOMOCARTIA (RIRTS)

Titwlos de ocrédito nominativos emitidos por el gobierno Fede-
raly,  donde se consigna la abligacidn de pagar una suma Fija e
dinero en Fecha determinada, para el pago & ex-accionistas banca-
LR .

Emisorys Gobierng Fedsral a traves de la SHOF.

b jetivo: Financiamiento a largo plaszo del gobierno federal para
@l pago de La indemndzacidn de exeaccionistas de la banca .

Valor mominals: 9 100,00

Barantiay  bobierno Federal, mediante un Fideicomiso  denominaco
Flea .

Flazo ¢ 10 abfios con 3 de gracia  vencen sl 31 de agosto de 19%58)
corn pagos en 7 oanual idades vencidas, los & primeros por el 14%
ceal capital v el daltimo por el 14 4 restante.

Fendimisnto:  La tasa de interdés se Fiide trimestralments e
acuerdn al promesodio aritmético de la tasa bancaria de certifica-
dos de deposito a 90 dlias de las 4 semanas anteriores & la Feobha
e pago de cupdn, que se aplica al valor nominal. Sdicionalmente
ediate rendimiento potencial por posible ganancia de capital.

Fosibles adguirientess FPersonas fFlsicas o morales de  pacional -
gad mexicana o extranisra .

Colocacidn ¢ OfFerta padblica .

Comisidn 28% del monto de cada operacidn de combra-vent .
{
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BONDS DE DESARROLLG DEL GOBTERNG FEDERAL  (BONDES) s

Titulos de credito nominativos negociables v oa cargo  del  go-
Biegrno federal . Las bonos se emiten por conducto de la BHUF v el
Banco  de  México actia como agente exclusivo para  la  coloca-
cifm, compras venta, redencidn vy oen su caso pago de intereses.

Emisor: GBobierng federal a través de La SHOF.

i detivor Financiamientao al gobierno federal a largo plazo.
Malor nominals @ 100,000, 00

Garantia: LBobkderno fFaderal

Flazos Mindimo 264 oias.

Rendimientor El rendimiento de los BONDES tisne dos  conponentes:
e tasa de  interds gue losg olsmos devenguaen sobre  su valor
pominal v ouna sobretasa gue resulia del descuaento con el gue  se
adguiere el  instrumento. Bl interés es revisasble, pagadero
paeriodicaments cada ZH dias v estard basada en la mavor de las
oo se dndican a continueacitn g

Pres T

17 la  tasa  anuwal de rendimiento oe CETES a un mes de plaga,
entendi&ndose por éste los emitidos a X8 dias.

. La tasa brubta de interds anuael maxima auborisad
sondas morales en depdsitos bancearios a plaz:o Fido de

A [Dara e

S odias .

i

A3 La  tasa  bruta de interés anual  maxima,  auwtorizada para

personas morales a un omes, de los pagards bancarios,

Fosibles adguirientes: Personas Flesicas o morales de  nacionali-
dad mexicana o extranjiera.

Colovacidng A1 dgual gue CETES, subasta pdblica, regulada  por
Banco de MExico.,

Comisitn ¢ Mo se cobra comisidn.

Foarma de Liguidacidn: Mismo dia o 24 hores despuds de realiza-
e la operacidn.

Ragimen Fisvals Fersonas Fisicag: exentas, Personas  msorale

acuimulablea,




BOMOS DE REMOVACION UEBRANG  (BORES)

Bon  tituwlos  de orédito nominativos emitidos por el gobierno
fedaral  oon el propfesito  de pacgar la  indesnizacidn  de  los
irmumbles asproplados.,

! Emisors Gobierno federal l
Obdetivor  Financiar al gobierno federal, a largo plazo, el ime
porte  del pago de la indemnizacion de los predios  expropiados
por los sismos de Deptienbre de 1985 .
Valor nominals $ 100,00 |
; Garantia: Tesoreria del departamento del Distrito Federal.,

Fleazos 19 afos con tres de gracia del 12 de Ootubre de AR al
12 de  UOctubre de 1999, La amortizacion sera por 7 pagos  por
anvalicades wvencidas a partic del 13 de Octubre de 1989, lLos & [
predmeros afios corresponden al 4% cada uno v el 7 oal 1é&E . !

Fendimiento: Fago trimestral los dias doce de los meses:  Enero, |
Airil,  Julio y Dotubre. La tase de interés esstard indesada  al

preemnedio  aritmético  de los CDYE & 90 dias de  las 4 semanas

anteriores al pago de intereses,

Fosmibles adguirientes: Personas Fisioas o norales.

Coloocacitn ¢ Ferbta pdblica.

Gomiaidn ¢ L2875 del monto de cada operacidn de compra-vemnta,

Forma de liguidacidn ¢ 48 horas hébiles despuds de realilzada
La mperacido,

Fagimen Fiscal: Fersonas Flsicas exentas de pago de las ganan- !
cias de capital.
Interasosy retencitn de acuerdo a un gravamen del  21% 0 anual
! wsobra los dooce primeros puntos.
Fersonas morales:  ingresos acuwnulabhles, I




FETROEORNCES ¢

Titwlos de crédito nominativos respaldados por cierto rdmero

de barriles de petroleo, emitidos por el Gobhierno  Federal  a
traves de NMacional Finpanciera, mediante un Fideicomiso irrevoca—
bBile constituido entre el Gobierno Federal ( a btravéas de la SHCEO
y Macional Financiera, v amortizables en pesos en su eguivalente
an cdlares ansricanog al Cipo de cambio controlacdo,

Emigor: Macional Financiera.
Obietivor  Coberturs cambiacia para @] inversionista. Finanoia-—
miento al Gobierno Federal a mediano plazo.

VMalor nominals % 10,000.00 en las emisiones vigentes,

Farantiay Derechos sobre un contrato de conpra - venta de pe-
trdleo orudo calidad Tetmo { Zona dmé&rica) mediante un Fideico-
mismn  irrevocable en MAFINBS . Garantla del precio minimo el
pebtralen. En el caso de la emisidn 87 es de 15850 dlils. /bareil,
en la BB es de 15,00 dlle.barcil v o la emisidtn 87 - 2 tiens
17.82 dlls. /barril aplicable s8lo a intereses, mas no a  amorbi-
Fac i,

Flazms 3 abtos.

Rendimientor Intereses mensuales, revisables teimesstralmente, de
acuerados al promedio diario de o mes de la tasae Libor o & meses
mas  un premio o BEn el caso de la emisidn 87 el premio es de 4
pumtos voen las restantes 2 puntos. La teasa se aplica al  ndunero
det barriles anparados por tltulo evaluasdos al precio de  garan-
tia v se transtorma en pesos al tipo de cembio controlado  de
eguilibrio. Existe potencial rendimiento adicional  por posible
carancia oe capital.

Comisitn @ . 25% del monto de cada operacidn de compra-venta.

Forma de liguidacidng 24 horas habilles despuds de realizada la
g A iy,

Fedagpimen  Fiscalr: Peraoonas Flsicas @ ganancia exenta en  compra-

S T
at

wiaiha v retencidn v pago definitivo del asabre los  dooe
o dmeros puntos porcentuales en los intereses,

Feraonas morales: aoumulable,




Titulo valor nominativo gue representa una de las partes iguales
e gue se divide el capital social de la snpresa e incarporar los
derechos v abligacionss de los socios.

B la participacion del capital sovial de una enpresa.
Emisor: Personas morales

Obhjetivor Instrumento de Financiamiento gue representa el patei-
monio  aportado por los acclonistas para  dntegrar el capital
smosial e uana empress para realizar las invers: MEcEsarias v
allegarss de losg activos gue le permiticédn cumplir con su oblisbo

senrial .

Ertre sus principales destinos se Diserend

al Compra de activos +ijos.

) Flanes de ewpansion o integracidn.

o) Provecto de inversidn

() Capitalizacidn de la smpresa.

foreditar v brasmitic los derechos v obligacionss de los socios.
Barantiay La situacidn v buen desenpelMo de la enisora.

S dmports representa el limdite de la obligacids gue contrae

Flazo: l.a vida de la eapresi.

Rendimiantos

@) For el posible pago de dividendos, decretados por la omisora .
bl For la posible ganspoia de capital.

o) Posibles adguirientes: Dependiendo de las caracteristicas

vy limitacionss legales o estatutarias de cada emisora, tanto  en
log porcental posibles & adogudrie como en el btipo de dnversioe

riist podran ser Peraonas Flsicas o Morales de  nacional icad
: o EHTEAN JEF f.

| Eiet
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Colocacidn: Oferta pdblica.

Lo 7% wn cada operacidn
AOGH 00, 00, O

Coyinisidng
clones mavores de 8§
Forma de Liguidacidng 48 horas hba
CPEFACIOn .

Fégiman +Fiscal 3 Personas Filsiocas
Er caso  de dividendos, retencidn
el pago s#n sl caso de provenir e
asl, la retencidn serd del S50%.
Feraonas Morales: acumulable ( en
1, L8 bis, 1% v 1% bis de LIGRD.

SO0CTEDADES DE TNVERESTON COMUNES (|

Eastas sociedades deben ajustar s
Limites:

= P omas el 18 4 de su capital
emiticdos por wpa misma anpresa, o
che Malores anbtorizsa un porcentajoe
capital contable de la sociedad d

= N deberan adoguieis mis del 189
una  misma  enpresa pero, al igua
Comisidn  podrd actorizase un poro
aste no exceda del E0%.

= Moy omenos del 107 ndl mas del 20
vas debersa estar iovertido en
fFacil  realizacidn, salvo gue la
avtorice porcentajes distintos a

cles compra-venta .« En
0 @me cobrard el 1%,

LA e
Builes despuds de realizacda la

Poganancias de capital exentas.
cderl 1OY% al wmomento de edsctuar
utidlidades Fiscales, de no ser

bos tTdrminos de los artiloulos

O DE REENTS VARLIARLE) @

us inversionss a los  siguientes

poderd dnvertirsse  en valores
eepto 851 la Comisidn Macional
Mmayor qus no edceda del 107 de
@ inversiin,

Lode los valores emitidos por
1 ogue en &l caso  anterior, La
antaje mayor siampre v ouando

Yode sw capital social v oreser-

valores considerados  coms e
Comisidn Nacional de Valores
aguelilas sociedades  de inver

sidn gque previamente justifigue la convenienocia de tal autoriza—

i,




CERTIFICADOS DE APORTACION FAOTRIMONIOGL (CAFT )«

Tituwlos de oredito nominstivos gue  representan @l
mocial de las S.W.0. O banoos ),

Emiaors Sociedades Nacionalss de Dréditao,

(b jetivoas

capibal

al Dar al pablico inversionista la oportunidad de participar en

el capital social de la institucidm .

by Obtensr recursos del piblico para la espansidn de la
taeidn o,

Valor nominals Varla de acuerdo al emisor.

Garantlia @ La situacion vy buen desempeiio de la enisora
Flezo ¢ La vida de la emisora.

P el domed et o

al For posibles dividendos decretados de la 8.0, 0,

) For posibles genancias de capital.

Fosibles adouirientes: Personas Flsicas de nacionalidad
0 personas aorales de nacionalidad mexicana en  cuyos
Figure la cléusula de exclusidn de sxbtranieros .

En rmingdn monanto una sola Persona Flgsica o moral podra
i el control de mis del 1% del capital pagado .

Lolocacidn ¢ DFsrba pdblics.

Comisidn & 1.7% en cada operacion de compra-venta.  EBEn

clones mavores de $ 2007 000,000,00 ae cobrard el 1% .

drist -

e s d Cana
@atatutos

acrad -

e

Forma de Ligquidacidne 48 boras héabiles despuds de realizada la

G e A LS.

RG] T e Fimoaly Persopas Filsicas: ganancias i
exantas. En caso dividendo, ret
gfactuar el pago ( por provenis de abilidades Fiscales
Fersonas Moraless gqé
articulos, 18, 18 his , 1% v 19 his de LISR ) .,

18a

capital

ancian del 10% al  momento e
Y
nancias acumulables ( en los téerminos de los




CAEas DE BOLSHS:

Las casas  de bolsa son agentes de  wvalores constituidos  como
soaciedades  andbnimas gue se dedican profesionalmente &  actuar
cama  intermediarios  en el mercado bursatil entre el péablico
inversionista, empresas privadas v o organismos  pablicos gus
el ben Lltulos valor. Podenos agregar que las casas de  bolsa
forman parts del sistems Financiero mesicano .

S debe consultar praviamente, yva sea por via telefénica o con
viwmita personal, gue Tipos de instrument o los gue e C] O 4 A
e cada casa de  bolsa, puss en algunas de P el
vernta al piablico de determinados valores.

Feguisitos para abrir una cusnta en casa de bolsas

a)  Fresentar una copia del pasaporte o del acta  de  nacimiento,
B#abto es, para comprobar la nacionalidad del inversionista,

Bl Ademds deberd presentarse urn comprobante de donicilio v una
tdentificacddn.

el B opago por la aperbura del contrato respectivo se hard, de
acuerdo can las normas de la casa de bolsa, con chegue personal a
membre de dichs casa, o con chegue cerbificado { donde &1 banco
gue biene la cuenta certifica gue sse chegue tiene fondeos o es
decir, es valido por la cantidad en @&l anotads Y. Las casas de
bolsa no maneian dinegro en efectivo dado gue ssto acarrsa Numesro-
sos problemas) es aucho mas eficas recibic chegues guse  cecibiv
dlimero.

Montos minimos de inversidnd

Los  montos minimos  edigidos para la inversidn  &n un mismo
instrumento pueden diferir de una casa de bolsa a obtra; ademis,
dicho  monto mlinimo oo es general para todos  los  instrunentos,
dado gue tiene difersntes valores nominales v distintos grados de
comp lejidacd &n su mars io.

Comisiones que  cobran  lag  casas de  bolsas  Cobrardn s  sus
clisntes, entre obras cosas, wuna comisidn del . 25% sobre insbeo-
mantos  de renta Filja v del sercado de dinero , v oouna comis:
el 1,74 sobre valores de renta variable ( accionss ). La  oomi-
sidn se carga tanto al compraos el instrumento como al venderlo.




i Fodemos decir gue invertir en isstrumentos miachos en bolsa es
puiezhes mag pentalbile gue " odnvertir e el banoo, pu & pesmar de
gue las casas die bolsa cobran conisiones de intermediacidn,  los
: rendimientos  que se obbigne compensan este costo v,  alp asi,

| sun mayores a los gue ofrece el bancoy ademds, los instrumentos

i

E el mercado de valor tiepaen wuna Liguider: inmediata.
; CERTIFICADASE DE FLATA  CEFLATAS )

Pitulos de oréedito gue dan a sus tenedores el beneficio de  una
parts  alicuota del derecho de propiedad sobre  las  barras de
plata fFideicomitidas gue cada certificado ampara.

i son s Banoa Gremd , S.M. 0. divisidn Fiduciaria

Oirdetivio: Facilitar la inversiion en plata sin la necesidad de la
teneneia  Flsica, Dbeindando a la ves protecocidn  cambiaria @l
hacerss la sguivalencia de la covizacidn en el mercado de  Mueva
Yok al tipo de cambio Libre.

Valar nominals % 100,00

Garantiay B CEASG O
plata en barras de calidad " good delivery " O amparan 100 onsas
troy de plata ).

Flazo & Duwramnte la vigencia del fideicomiso ( 320 abfos ).

FRendimiento: Bl rendimiento sstard representado por la  ganancisa
clee capital .

Fosiles adouwirientes: Personas Flsices o morales de  nacionali-
dad mexicana o extranjera, Sociedades de  Inversidn, Tt it
coaones de orédito . Beguros, Filianzgas v Fiduciarias en Fideicomi—
sos e Tnversidn de Shorro v ode Flanes de FPensiones.

Colooacidn ¢ OfFerta pdblica .

Comisitng W 25Y del monto cde cada operacidn de compra-venta,

j

Forma de Liguidacidng 24 horas habiles despuds de realisada la
&AL 2.

Régrimen Fiscal: Personas Flaicass enajenacidn exenta,
Farasonas morales: acumalable.
La reclamacidn de la plata causard el pago del T.V.60.
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G0 COENTERMSRETO) &
Friancipales Daracteristicas:

Es durable ;
Ee divisible
e consistents a beavés del tiempo v el L G
Ceoaltamente porticil .

Mo puscde ser producido oor el bombee.

Tiens valar intrilnssco,

El mas ddotil

o B

| BOEL més maleable i
i ¥ El metal mas no reactivo & la corvosidn, ve gQue mo se opaca i
| coan el alra, ni ocon gl agua. |
[ oFuera de las propiedades gue le dan valor ipbeinseco, vy por las

cusles se manitissta una parte de la demands, el resto de

e mute metal gue sismpre ha atraldo al hoa
Con base en las caracterlsticas de este metal se recomisnda,
con miras a verdaderamente proteger el capital  destinar a
gata alternativa suclusivanente aguel los recursos excedentes
voa largo plaso. Una advertencia: el plazo mencionado no debe .
mer dnferior a 9 o mids atos, preferiblemente unos 10 &) no |
prfocar ba dmearsidn en oro de esta mansra, puede sguivaler |
@n un alto nbmero de casos, & meterse a espoculac Dnvolanta- |

3 EmE T e

T

FLATS (ORMNZAS TROAY) ¢ v

Monmeds emnitida en 1979 como instrumento de inversidn., En meros-
dos desarrollados, so wbtilizacidn es  fundamentalmente oomo

mercidcla de peso L3538 gr.) .

Caracteristicas: :

B  divisible, comsistente . & incapeas de ser producida por el

hoambere .

Las nunerosas aplicacionss industriales de¢ la plata configuran la

pavbe  maés significativae de la demanda de éste metal. En easte

st i do, Pogdcamente existe ona gran  correlacidn entre  la i

demanda v la producoiin. i
|

G puienss les interesa iovertir o especular se  les  recomienda i

hacer o an periodos mavores a tres aMos voen caso de hacerlo e |

N Lasmpo mense a4 esbe se reconianda dar seguimiento diario a  la |

gnves L i i prEcios, de acuerdn a las téonlcas mas  pele- !

vartes de FLOanciero o asesorarse por edpertos, i
|
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b« TRATAMIENTO FISCAL DE INSTRUMENTOS DE INVERSION

CETVES:

Feresomna Flsicas BExento.

Feraona Moral @ Acumualable sip retencidn.

Fundamantos LIBR. Srt. 77, FRACC.XXI Resolucidn miscelansa Fesgyl s
Tidy LISR.ArT.7 H.

FRGAFES:

Farsomna Fleicar BExento,

FPersomna Moral @ Acumulable sin retencién.

Fundamentos Decrsto DOF. 28 Julico 1984 Articulo ¥ miscelansa
regla 14, ISR Arb. TR

BECMDE S 8

Faraona Fisica: BEdento.

Forsona Morals Acumalable sin retenoidn.

Fundamento: Decreto DOF 23 Sep. 1987 art.d4 miscelansa regla 114,
LISk, Art. 7 B,

TESQECNOGE

Ferasora Flsicas BExento

Farsona Moral @ fcumulabhle sin retencidn.

Fundamento: Decreto DOF, 28 Junio 1989 art.? resolucidn miscela-
meea regla 114, LISKE art, FHR.

Pl LS TARBONCE
Fersonas Filsicas: Exento.
Fersona Moral:s Aoumulable sin retoencidn.

Fundamentor: Decreto DOF. 28 Junio 198Y art.? resolucidn miscela-
s regla 114, LISBR. AL, 7R,

L&




FOFEL COMERETAL
BONGO DE FRENDA
FAGARE PEMEX

Feraonas Flalcasy 2%

Faersona Moral: Retencidn 24 (sector privade) v oacumulable,
Fundamantor  LISK.ArC. 186 resolucidn miscelanea regla 115, pago
derinitivo v las casas de bolsa efectuan la rebtencidnm.

LISR. Art. 126 resolucidn miscelanea regla 118 . pago provisional
y o las casas de bolsa edfechuan la retencidn.

e OVAEA00
ACERTACTONES BANCARTAS
FRLY BURBATIL
CEDE BLIRGHATTL

Farsona Fleicas 1.4 %

Fersoana Moral: Retencibon 1.4% O gravable sobre el rendimiento) vy

actimalable.,

Fundamentos  LIBKR.Art. 1286 resolucidn miscelanss regla 113 v 115

pago  detinitivo v las casas de bolsa efectuan la retencidn.  En

caso e aplicar pago provisional las casas de bolsa efectuean  la
Fetencion .

CHtl. D EA T ONEE

Feraona Filsica: BExentos.

Farasona Morals Acumulable sin retencidn.

Fundamento:  LISBR.Art.77 fraco. XX resolucidn siscelanea  regla
Li4.

LIBR.Art. 7 B y fArt. 17, Fraco.X resolucidn miscelansa regla 114
las casas de bolsa WO HOCEM L& RETENCTON.

BONOS BANCARTOE DE DESARROLLO ( PLAZD MAYOR DE 3 ANOS)

Feresona Filisica: exento

Fareona Morals dcumalable sin retencidn.
Fundamernto: D.0.F. 28 Junia 1928%

LIk, Art. 7 H.

Lél



S TROBONOS
BIRSG
CEFLATA

CR1Yg

Fesraora Filsica ¢ ewento

Fereona Morals Acusmulable sin retbencidn
Fundamnsntor LIBR. Art.77, Fraccidnm ¥V .
LEBR Art. @ 8, fArt. 17 Fracocidpm 10,

A TONES

FPersona Filsicas Exento.

Feresona Moral @ Scumtlable.
Fundamentos LIBR. Art. 77 fFracoidn XVI1 .
LIGR.ArL. LY Fracoitn V.

MEITAE GENMEROLESS

1y Fara efectos de constancia de retencidn, en la resolucidn
miscelansa  regla 34 la BHOF.establece gue los sstados de  cuenta
cpte emitan las casas de bolsa tiensn valides como constancia  oe
Faeteneiiin,

2y Hespecto  al VA la misma regla 34 sebfala gque  también  los
eatados de cuenta servirdn como constansia de traslado,

1




H.  GLOSARIO

£

ACADEMLA D DERE

CHO BURSATIL, ALG.

Drganizacidon  establecida en 1979 para @l andalisis, estudio v
ghifusidan  de e legislacidn aplicable o relacionada  ocon el
mercacdo de valores en México.

ACETON

e la parbticipacion del capital social de una empresa;  sirve
para  acreditar v btransmitir los derechos v obligacionss de los
SECIC LTI . tba representada por tltolos gue son emitidos en serie

N masda. Dindnimo de renta variable,

AHGRRO

Farte del ingreso gue resta despues del consung o e actividaed de
P CerEumie .

ASOCTACTON MEXTCANS DE CAEAR DE BOLES &6.0,

Oroanizacidn esstablecida  en 1980 para promover ol desarrol lo
Firme v osano de la actividad de la intersmediaciin en el e b el
mexicano  de  valores., Achualmente la integran las  J% casas o
bplia cdel pals .

AGENTE DE Val.OkRES

Feraona  flsdica o moral insorita en el reglstro nacional e
alores e intermediarios . ( Comisidon Nacional de Valores),

; avtorizada para reallzar varias actividades destro osl

mErcado de valores, con la limitacidn para operar en bolsa, a

mEE s e sea acepbada como socio en la Bolsa Mexicana de Valores

YO CAaBD clesrem i mar a 1 e bolaa i1 es persona Pisica

o ocasa de bolsa si es persons moeal.

T dch
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BANCO DR MEXIOO o

Es el organismo  encargado de emitic v oregular el volumen
moneda en ciroulacidn ., administrar las bt 4
regular el orésdito, v oachuar como agente Financisro de
e le colocacidn de dnsteuanentos de Finsnciamisnto como
FABAFES v BOMDES

5

e uid @

BOLSHS FEXTOAMS DE VMALORES B8, DE O.W. P

fa oniea bolsa avtorizada por la SHCF. parea operar @n
[l T -8
S Funcionamiento
v ovigdlada por Lla comisidn nacional os walores.,

BOLSA DE VALUORES

e ded mercado de valores organisado, en donde
lizan ER @ADL TS der compras venta e valores dnsoribos
; a traves de los agentes de bholsa v ode los operadores
pilamo @n Las casas de bolsa,

into

RONC DE TMDEMMIZAUTON BaMOAR LA

EACC L onEs Dancaria

A cormt i tud da come sociedad andnima de capital variable.
Mabacde por ba ley del mercado de valores

il

Tituwlo de orédito emitido por @l Gobierno Federal en el marosado

o capitales
nacional i rados

gy L8

O

para dndemnizar a los acclondstas de  los  bancos

Falabra inglesa gue se wbiliza para designer una alza  Dursdtil

desnedida,. Etapa anterior & un orac,

1L ésél




FHOH

Pitulo de crédito qgue representa la peartdoipaoidn dndividual
st benecdor e@n un oredito colectivo a cargo el emisoe. :
emiticde a la orden o &l portador. Debe sxpresar la obligaco
pagar Lo en log plazos, Cérminos vy demas condiciones relalivas a
su o condgioidn. Causa el interes pactado, gue se paga  ocontra  [a
arbrega o los cuponss a &1 adberioos.,

BURSATIL

Goietive calificativo gque indica "Relacldn con la w Curandes
s uEma para calificar un titulo-valor, se pretendse  significar
g levada  bhursatilidad, ¢ cdecir un tltulo-vaiopr ous  pusds oome
pEar e o Venderse oon ralativa Facilidad gue tiens liguidss

CaRTERS DE ITMVERSTON

Comjunto de inversionss Financieras gque cumnplen con los caln et g v
ge  liguides, rendimiento, plazo vy riesqgo i dados por el dnver-

minnisha.

COBERTURA CAaMBLARTA
Fe el mercado oue proporciona & los participantes la  oportuniodad
dee  cubrir riesgos cambiarios tanto de pasivos como  de  acltivos,
denomi nados a@n dblares,
COMISTON NACTONAL DE VaboRES ( R D e

Chrgpaam i smin Pablecido en 1948 para la vigilancia de la bholsa de
valores, intermediarios v emisoras de Mésico depeniden de la SHUF

ChEAL

Falabea dnglesa gue s gtilize para degionar una
cesmedicda, etapa posterioe a un BAOM

1éb




L]

DINVERESTEFTOACTON

Distribucitn  de las  inversiones en  diferentes negocios., en
diverentes  campos dependientes de diderentes  Factor LB
compaiias oue ellas solas representan yva una  diversificacidn,
pues  su politica es la diversificecidn, ejemplo Sociedades  de
fnversitn  ante menos  diversiticacidon mavor posibilidad  de
randimientos extraordinarios, pero tambien mayor riesqo.

DINVIDENDO

Feparto gue se hace & los accionistas de las ubilidades obhtenidas
por la empresa en determinado edercicioy; su importe es  decrstado
poar la asambles general de accilonistas, los dividendos pusden ser
@ efactivo o en especie { accionss ),

L SRS

Erntidad gue capte fondos por medio de la emisidn de valores

AR UL A LT

ivas e alto

Inversion & corto plago con alto riesgo v espeots
rancimisnto .

FONDO DE CONTINGENCTA

Fondo sstablecido en 1980 para la protecocidn de los inversionis—
as contra la contingencia de sufric una pérdida patrimonial e
i mercado de wvalores, @n caso de una mala  administraciton oel
irbermedi ario,

1édé




FLERS DE ROLSHA
e dice de agquellas transacciones con tltulos. Valores gue no se
registran en la bolsa mexicansa de valores v gue por su Pnaturalesa
s consd ceran extrabursdti les

BAMAMCTA DE CAPITAL

La gue se obtiens al veoder un valor bursdtil & un pracio mayor
e el en gqus se adoguirid,

HECHO

Realizacion da ana compra-venta de Citulos valores en la  bolsa
a un precio determninadoe .

HEAD ARND SHOULDERS  CAREZA--HOMBROED

Fa  la  lipagen gue parece representar una de las  mhs
"formaciomes ' ooue ee dan en las or@Fdog gl mnalisis téond
La Formacidn cabaza-honbros puasde darse "normal. Lo oual
caria  gue  su o roopimiento se da oa la baje o BEn caso de
invertida® su rompimisnto serd oa la alza .

L7




THRDECADOR

Indice de movimiantos de diversos Factores bursdti les
g nocion del comportamiento del meroado de valor

flue  gei e

TMOICE OF L& BOLSA

Free  wn dndicador representativo gue setablece para pulsar el
comnporbaniento  del wmercado oy ogue resualta del  promedio de los

preee o ce Las Aoclones mdaE nedoo iacdas .

IRFORMACTON FRIVILEG DSOS

brfarmacidn relativa & una emilsora oe valores, aun oo divalgadas
ertrs el phblico inversionistse v cuvo conocimiento pueds dindioir

g los precios de cobizacidn de los valores emitidos.

Coldd DE Ca L TalE

TRSTITUTO MEXICAND DEL ME LMD

(rgamlzacidn eatablecida en 1980 para desarvol lar, clifunciy
propoarciona’” capacitacidn en conocimientos buersil

iles,

TNTERESES

Forcentaje Fiio gue sobre 2] monto de un capital v osu wso  paga
pesr iOdicanente al dusfio del mismo la persons Feica o @l
que boma en prestanc dicho capital.

TMTERMEDIADTON BUREST T

% ta agtividad gus realizan las casas de bolsa al  conta
conpradores v ovendedores de valores,

1 &l




TRVERSTONIS TS

Fersona Fleica o soral gue desting sus recursos a  la adguisi-
cifin de  tituwlos con el fin de obltensr  un o Lngreso FrELL L e,
Feal lear una ganancia de capital o percibir dividendos .

L IGELITDEZ S

amprar o de  vender
uria inveridan Financiera. Sinfnino de bursatilidad,

Con reterencia a mercados, la Ffacilidad de oo

LOTE

Conmjurnto  oe acciones gue Forman uana umidad ciLle s Pacen
operacianss en la bolsa de valores.Bn la practics se toma oomno

prototipo el lote de 100 accionss. A cualoguwier canbidad menor  al
lote se le denoming pico .

LIMEA DE CREDITO

Limite hasta &l cual wuna dmstitucidn de orédito conosoe
clientela cualguiers de log diferentes Cipos de ordoi
cuerrto , prestans directo , prestamo prendario, refaccionarios de
Praabaa Litacidm v avio, eto.d

0
CEL T EAC TN
Titulo de crédito emitido por uns eapreasa a largo pla gy el
memrcac de capitales.
1 &% 4



L DAL TON CORNVERT TELE

f Aoual la  en la gue previamsnte se ha decidido oue  pusde copver-—

i i BT A Cor ciert FEguisi bos, i
- CRL L GAC TN HIFOTECARTS

: Uhvidgacidn  ouyva  amortizacidn garantiza  ocon una hipoteca

mabre bilernss ode i enpresa @misora.

ORLIGACTONES  GUIROGRSF SR TSR

Ubrligacidn gque se emite sin garantia sspecifica de la  emnnrass
G LRI W

CFERTA PUBL TR

Ea  la gus se hace por omecdio de conunicacidn masiva O & DECsona
indeterminaca para suscribir o ensalenar tiltulos o dooumsntos

CHeOkN

Documento  oon el cual un dnversioniste o su 4 T @
irmshruven para la oompra o venta de titulos haio las
condicionsgs  de  cantidad, emisidn, precio v tiempo. en ellas
smatipiladas .

B

Exprasicon coman en el medio bursatil para designar titulos
oo oualoguiar deocunento negociable en bolsa.,

valore




Farinl, COMERCIAL EXTRABLURSST L .

Titulo de oréadito no registrado en bolsa voemitico  por oual-e
guier  eapresa an el mercado de dinero,

FhbAaRES CON RENDIMIENTO LIGUIDAELE AL VENCIMIENTO

Bon tltulos bancarios a plazo de uno, btres, seis, AUeve v dooe
MmeEsEEs, ouyo canital principal g inte U pagados Integra-
meihe  a su ovencimlento, se documentan en pagarés erdpadl dos por
Las irmstituciones de orédito a nombre del dnversionistas.

F IO

B una cantidad de acciones menor a la gus se establece  como
unidad de intercambio o lote .

L.z
Feriodn gue transcurere entre la realizacidn (o coMppr e 1 ol e ;
inversidn, v ola venta o vencimiento . |

FREMICTFAL

Sindnimn e capital .

FLIRMT
Unidad  con gue se miden las Pluctuacionss en bolsa.  Cuando  so
habila de mercado de valores ( acciones ), se habla de un  pesog
cuando s habla de mercado de dinero, ( cerbtificados de tesore - :
rla 5 papel conercial, etc.) se trata de movimientos en las :

s e oode rendimiento, v oun punto sigmidfica wun

centésing de la basa . i

L7l
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RECUFERAC TON

Cambio positivo en el movimiento del precio de una acoitn .
REFORTO

Uperacion del mercado de dinero en oue la Ao e bolsa garantie
Fé upa tasa  de rendimiento al dnversionista por  medio  de  un
compramiss de reconpra de su inversidn .

FEMEMIENTO

Henedicio  gqus produos una dnversion por medio de ¢ ofe
capital, intereses o dividendos normalmente expresado como un

st ade del monto invertido.

FIERBGO

Fosibilidad de gue &l rendimiento esperado de una inversidn oo
s prealice.

G D INSTITUTO PARS EL DEFOSITO DE VALORES S. 6. (INDEVAL)

Organizacidn  establecida  en 1978 para la custodia, LT B Y g
A iom, transterencia, adminisbracidn de valores, A

el Ligud
parbir de T9EY Fud privatizado.

SBALON DE REMOSTES

]

Ee el recinto donde se reunsn los agentes de holsa u capre i aclor e
cles pismo, repraesentantes de ceasa de bol Para reallzar Jas operas
chones de conpra-venta de valores inscoritos en bholse

e



BECRETARIA DE HADTENDS ¥ CREDITO FURL TOO

fres L marima  autoridad Fipangiera del pads, v oprincipal
arganismo  de regulaciton, delega gran Pt de sus funciones de

vigilancia del mercado de valores a través de la Comision
Maciornal e Valores,

5

SELECET N

La sleccidn de una inversion especifica dentre de una oatego-
rila de inversidn,

SFLET

Es el procedimiento gue consiste en dividir las  aceiones
circulacidn de una compatia en un Ppdmero maviear . sin podificar
el capital. El £in gue se persigue es gue esbas  accionss  sean
COmpradas por un mayor nomero o personas.

£

TESES ANUAL

Comurnmente se refiers a los rendimientos obvbenicdos en uana  {nver-
@10 durante un tiespo determinado, bacierndo aifilivalente  ooto
rendimiento en un atio calendario completo.

TITULG

Documento  gue  representa un valor v sirve de testimonio [1tE
estabplecer el derecho gque en &l se oo,

TETLL -V a0

PBocumento  que  representa un valor mobiliario ¢ o coniunto e
valores mobiliarios), como pusdsn sers AL L OrTEE Bones,  ablaoas
ciones, obo,




UETLTOM POR ACCTON

Cantidad gque corresponds a cada una de las acciones on ol ae
CAing  de acuerdo con la ubilidad neta obtendds R L Emnpr e esa
W e ieroicio social.

W

VMALOR

Es el documento representativo de un derecho patrimonial, @l cual
eatd  vinculado a la posesidn del documento. S0 valores
chones, v odendss tltulos de ordadito e wme smiten en sorie o

£ L 1 1= - R

L

IS

VAL COMTARLE

ohtenido de dividiesr sl valor del capital contable
sEgun @l balance entre el pdmero de accionss  en

circulacidn.

Ml b MO T NAL

Monto principal de los instrumentos de renta F£1da.

VEMNMCIMIENTO

Fecha a partir de la cual se pagan los cupones oe los valores de
ranta £iia o son amortizados,

1724




CONCLUSTON ;

e omuy doportante para mantener el rEgocio en o marcha, proveor o

la empress  con aedios para su o arrallo Financiero, Yooounm de

emcrs medios @s una Lnformacidn oportuna v confiable para poder :
:

analizar la eficiente aplicacitn de 1os recursos con o ouenta |

la antidad desde su formaciom v en el trascurso de so R

En verdad nos gustaria gue un mavor mdmero de Frofoesionistas en

@l area fAdnindlstrativo - Corntable se inter por @l oandali-

gig  de los estados financieros tanto como del Feaistro contable

dirl  cudal proviensny porgue oreemnos CILEE @E WY DUEN Caming  para

dirigir el destino de cualguier empresa, sobre bLodo en S clea

intFlacidn v competencia internacional como la e vivimos actual

et e .

17
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