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Facultad de Ciencias Econémicas
Dr. Héctor Goicolea

Ciudad

Sefior Decano:

En atenecién al nombramiento que esa Decanatura
se sirvié hacerme para asesorar al Perito Contador
Sr. Arturo Clark Lépez, en su trabajo "Consideracio
nes sobre el Financiamiento de las Empresas Guate-
maltecas", me permito informar a usted que dichote
ma ha sido revisado por mi.

Considero que el trabajo del Sr. Clark Lépez
constituye una contribucién al conocimiento de una ma
teria importante y suficiente a mi juicio, para ser
aceptado como tema de discusién en el acto de su in-
vestidura profesional de Contador Piblico y Auditor.

Soy de Ud., su muy atento y seguro servidor,

Lie. T.F. Diaz Avila
Contador Pudblico



DEDICO ESTE ACTO
A “a memoria de mi padre:
Alfredo Clark

A mi querida madre:
Julia Lépez

A mi esposa:
Emelina Aguirre

A mis hijos:
Vivian y Arturo

A mis Hermanos
A mis Cpmpaiieros
A mis Catedréticos

A mis Amigos



o5

CONSIDERACIONES SOBRE EL FINAN-
CILAMIENTO DE LAS EMPRESAS GUA -

TEMALTECAS

6

II Promo ién
La Empresa
El Promotor
Fases de la Promocién

III Formas de Or aniz i6n. Prin
risti s.

Empresa Individual
Sociedades
Colectiva

En Comandita Simple y por Acciones

Responsabilidad Limitada
Anénimas

Cooperativas y

Negocios en Participacién

IV Reeursos Fin o

Acciones
Bonos
Crédito
El Crédito en Guatemala

v Con lusiones

Biblio rafia



CAPITULO 1
Introduccién

La evolucién d¢ las empresas ha marchado parale
lamente con el progreso de los pueblos, las diversas
formas que las empresas han ido presentando son una
consecuencia del desarrollo, cada vez més perfecta
de acuerdo con el progreso de la época.

Los movimientos sociales mundiales han traido u-
na accién directa sobre la organizacién industrial, co-
mercial y financiera, reflejada en la forma de organi-
zacién de todos los negocios y en la constitucién juri-
dica y econémica de la empresa.

Tres etapas pueden distinguirse en la evolucién
histérica de los negocios a partir del fin de las anti -
guas civilizaciones:

lo. El tiempo en que el concepto de capital estuvo res-
tringido a objetos y mercancias.

20. En que el anterior concepto se amplié y se adicio
né con la existencia del dinero.

30. El tiempo en que a los elementos anteriores se a-
dicionan los valores fiduciarios tales como bille -
tes acciones, bonos, etc. (1)

La primera se caracterix$ por la riqueza que es-
taba representada segin la cantidad de ganado, trigo,
maiz, tierra, que el individuoc poseia sin hacer de e-
llas ninguna valuacién en dinerqg, Las transacciones
comerciales se llevaban a cabo a base de trueque de
objetos. EIl desarrollo de los negocios fue siempre
reducido. limitado a las necesidades vitales del hom-
bre.

La aparicién de mercados a donde concurrian los
comerciantes constituy$ un gran paso de progreso en

(1) Organizacién y Financiamiento de Empresas. An-
tonio Manero Ediciones Minerva S.R, L., México
1944,
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relacién con los mercados ambulantes que ya existian.

Allf concurrian los comerciantes llevando sus merca-
derias para efectuar los trueques para luego marchar
a otros sitios para hacer nuevos trueques,

Vino seguidamente la etapa en que fue inventado
un comin denominador para verificar los cambios. El
arroz, las plumas, el cacao, fueron usados como té_r
minos de comparacién, Este sistema fue perfeccio -
nindose en vista de las dificultades que se presenta-
ban en la valuacién de las mercancias adaptidndose los
metales como medios de cambio.

Cuando los negocios comenzaron a desenvolverse
en mayor escala durante los primeros afios de la edad
moderna se experimentd la necesidad de nuevas ymés
adaptables formas de organizacién. Asi llegé a clasi
ficarse a las empresas en: Industriales, Comerciales,
Financieras y de Servicios.

Las Industriales sé caracterizan por la explota-
cién de los recursos naturales y su transformacién.
Las Comerciales por el intercambio o distribuciénde
los productos, llevando hasta los consumidores los
bienes. Las Financieras que proporcionan los medios
indispensables para el desarrollo de las industrias y
comercio. Y finalmente las empresas de Servicio en
que el trabajo personal es el que se contrata y los be
neficios estin constituidos por la utilidad, calidad y
técnica de trabajo o servicio.

Las empresas guatemaltecas han venido desarro-
l14ndose bajo precarias condiciones financieras yde
organizacién. En el primer aspecto por las limita -
ciones de recursos y en el segundo por la imprepara
cién de algunos empresarios guatemaltecos que adin
se basan en empirismos y se muestran desconfiados
hacia la utilizacién del profesional conocedor de lose
problemas miltiples que confrontan nuestras empre-
sas. La creacién de la empresa moderna requiere
no solamente de la actividad del hombre de inteligen-
cia y actividad, sino también de una direccién y or -
ganizacién técnicas.

g
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Los problemas de recursos y de organizacién son
en mayor o menor grado comunes en las empresas
guatemaltecas, la mayoria trabajan con capitales in-
suficientes y organizacién deficiente.

En el presente trabajo no se pretende entrar en
detalle de los miiltiples problemas que vienen frenan-
do el desarrollo de nuestras empresas sino inicamer
te se plantean algunas ideas en relacién a un mejora
provechamiento de los recursos a fin de que puedan
ser utilizados al limite.
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CAPITULO II
Promocién

Una de lasfases de los procesos econémicos, es
la intervencién del dinero o sea el aspecto financie-
ro de los bienes y servicios, En cada etapa de lapro
duceién y distribucién de la riqueza los bienes y ser-
vicios se miden en términos de dinero, la inversién
va implicita en todos los negocios o transacciones de
cambio. Esta actividad aplicada a las empresas par-
ticulares se le denomina Finanzas Privadas y cuando
es el estado Finanzas Publicas.

Alberto Constain define a las finanzas privadas co
mo, "La ciencia del dinero y de los negocios que a-
barcan un control sistemiético y regulador del capital,
las entradas y los gastos'. Segin la Enciclopedia Bri
tadnica, es "el arte de reunir y manejar los mediosde
pago". Las finanzas tienen los siguentes aspectos:
a) adquisicién de fondos y su inversién para la inicia-
cién de una empresay b) distribucién de las utilida-
des derivadas del empleo de los recursos.

Em resa. La empresa puede definirse diciendo
que es una actividad desarrollada por uno o varios in
dividuos que tiende a la satisfaccién de una o varias
necesidades humanas, y la distribucién de todos los
articulos o servicios producidos. Quien concibe una
empresa, analiza el tipo de negocios que se propone
y. el grado de demanda de los productos o servicios
que prestari. La satisfaccién de una necesidad se
hace posible por medio de la actividad o combinacién
de actividades de los negocios. La persona o perso-
nas que llevan a cabo esta primera fase de la crea -
cién de una empresa se llama promotor, su trabajo
consiste en crear nuevas organizaciones mercantiles
o industriales, o bien combinaciones de negocios exis
tentes, que hagan posible obtener mayores rendimien
tos. Al proyectar una empresa debe tomarseen cuerz
ta la localizacién de la planta, la seleccién de maqui
naria y el equipo, la distribucién de la maquinariaen
la fibrica, el disefio de los productos organizacién
del negocio, estructura de la inversién del capital,
trabajo, costos, mercado etc.

LY
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El Promotor. La promocién es el primer pasode
la realizacién de un objetivo, ésta puede definirse co-
mo el descubrimiento de la posibilidad de un negocio
y la subsiguiente obtencién de fondos, la organizacién
y direccién que han de asignarse, a efecto que pro-
duzca utilidades. La idea de un negocio es concebida
en la mente del promotor, quien planifica la inversién
e interesa a los inversionistas, o banqueros para lle-
varla a cabo. Es quien retdne el capital que hace posi
ble el financiamiento de la empresa. La labor del
promotor no es solamente la creacién de nuevas em-
presas sino también mediante la combinacién de va-
rias, que se consolidan o fusionan, para la expansién
de la compafiia que sobrevive, con el objeto de evitar
se competencias, fabricacién de nuevos productos,
control de precios, etc.

Como ya se dijg el promotor es la persona que
concibe y planea una empresa, de ahi que se ha consi
derado como de gran importancia en 13 actual organi-
zacién de los negocios,

En Guatemala no se le ha dado el valor que mere-
ce d trabajo de promocién, ordinariamente se le con
funde con la actuacién de un gestor de negocios. EI
promotor debe ser una persona capacitada con expe -
riencia en las diferentes ramas de la industria, inver
siones, transportes, mercados, costos, banca, etc.
Ademé&s de poseer los conocimientos mencionados,de
be tener honorabilidad y honradez para que los pro-
yectos presentados a los posibles inversionistas sean
viables y que la inversién pueda asegurar utilidades.

El promotor es quien planifica la capitalizacién,
es decir lo que se conoce como plan financiero, 0 sea
que ha financiado la proposicién, dependiendo el éxi-
to futuro del negocio de la habilidad en la presenta-
eién de ese plan. La remuneracién de los promoto-
res se hace correntemente en acciones, para estimu-
lar los riesgos que habrin de afrontarse, pues la em

resa que estd organizindose carece de recursos su-
cientes para cubrir los servicios del promotor y'as
erogaciones efectuadas por él en su trabajo.

Fases de la Promocién. EIl trabajo de promocién
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presenta los siguientes aspectos: a) descubfimhiento
de la idea o concepcién del negocio; b) planteamien
to de éste; c) dotacién de recursos (2).

Descubrimiento o Conce cién. El descubrimien
to o concepcién de un negocio determina que hay una
oportunidad de crear una mueva demanda en el merca
do de las necesidades o bien de safisfacer una incom
pleta. Consiste esta etapa en un anilisis completoy
cuidadoso de todos los aspectos de 1a empresa, suor-
ganizacién, recursos inversién y rendimientos. I-
gualmente se calculan los gastos de produccién ad-
ministracién a fin de determinar su costeabilidad y
rentabilidad. Si del anflisis practicado, la inversidén
puede rendir los beneficios esperados, el promotor
continda en su investigaeién y lleva a cabo la organi-
zacién, de lo contrario es desechada.

Existen tres etapas en el descubrimiento: a) es-
timacién; b) mvestxgac16n detallada; y c) verifica
cién o chequeo del proyeeto (3)

a) La estimacién tiene por objeto determinar 1la
posibilidad del negocio y en cuyo caso continda con h
investigaci6n detallada. Algunas veces la idea o con
cepcién no proviene del promotor sino de una o va-
rias personas interesadas en llevar a cabo una em-
presa. En edos casos el promotor sin m&s estudio
que su experiencia esti en capacidad de determinar
la posibilidad de llevar a cabo el negocio propuesto.
Si existen posibilidades en el planteamiento que le es
sometido, se lleva a cabo un estudio e investigacifén
cuidadoso del proyecto a fin de presentarlo a los in-
versionistas.

b) La investigacién detallada del proyecto es lle-
vada a cabo en todas sus formas a fin de asegurar el
éxito de 1la empresa, todos los aspectos de la inver-
(2) Orgamzacl6n y Financiacién de Empresas J. H.

Bonneville y L1, E. Dewey, Editorial Labor
(3) Financial Organization and Management of

Business W. Gertenberg Prentice Hall. New

York.
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8ién son analizados por los diferentes técnicos, tales
como de ingenierfa, econémicos, legales, etc.

c) Y finalmente el proyecto es sometido a una ve-
rificacién final, para cerciorarse si no contiene erro
res matemdticas, omisiones, estimaciones falsas,
etc., hechas algunas veces deliberadamente o bien
incurridas por el entusiasmo del promotor.

El anélisis del proyecto de una nueva empresa,
desde el angulo del promotor debe abarcar los si-
guientes puntos: lo. Cémputo del capital requerido;
20. Apreciacién de los ingresos; 3o. Célculo del cos
to de produccién. (4)

Cuando se ha determinado la clase de negocio a
realizar es conveniente asignarle el capital, el cual
dependeré de la naturaleza del negocio, el tamaifio
que se desea dar a la empresa, métodos de fabrica-
cién, etc., la clase de productos ser4 otro factor en
la determinacién de la inversidn.

La mayoria de los fracasos de nuestras empresas
obedece a la escasez de capital con que cuentan a cau
sa de que su creacibn fue sin ningin estudio para su
desarrollo, que no permite una expansién racional,
de ahi que nuestra industria sea incipiente.

En la apreciacién del posible capital necesario,
existen tres métodos de investigacién: lo. el método
estadistico; 2o0. el de discriminacién y 30. el compa
rativo (5). Estos métodos tienen por objeto estimar
el probable capital a requerirse por la empresa.

El método estadistico tiene por objeto la compu-
tacién de las unidades, las cuales sirven de base pa-
ra los célculos del proyecto. En el método de dis-
criminacién o de inspeccién como también podrialla
mérsele, las estimaciones son efectuadas con base
en el costo posible de las instalaciones, haciendo un
(4) Finanzas. Alberto Constain. Tomo II. Libreria

Bosch. Barcelona 1934,

(5) IBID
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an4lisis en el mercado de los productos proyectados.
Es necesario hacer una clasificacién de los fondos en
la forma siguiente: Gastos de promocién, gastos de

organizacién, costo de activos fijos y capital regular
de trabajo.

El método comparativo comprende un estudio de
la empresa plangada con otras similares, reeurrien-
do a personas cdn experiencia y a estadisticas y ba -
lances que puedan servir de término de comparacién
entre empresas en pleno funcionamiento y la que se
piensa iniciar. Este método es muy importante por
cuanto que es posible tomar en con51derac16n expe-
riencias ya obtenidas y todas las medidas para que
pueda llevarse a feliz término.

Planteamiento del Pro ecto Terminada la fase
primera de estudio y an4lisis en sus diferentes aspec
tos, se tiene lo que se llama una proposicién, que ha
de ser financiada, a fin de poner en marcha la empre
sa. El proyecto juntamente con todos los documentos
relacionados, tales como dictdmenes, técnicos, lega
les, y contables son presentados a los posibles inver
sionistas para su financiamiento, -

Dotacién. Las labores de un promotor en estaul-
tima etapa consiste en allegar los fondos para la em
presa cuya obtencién, tiene 3 fines: dotacién para la
organizacién; dotacién para el establecimiento y dota
cidn para la puesta en marcha (6).

La dotacién para la organizacién es llevar a cabo
todas aquellas inversiones desde el principio, hasta
dejar a la empresa en pleno funcionamiento. La dota
cién para el establecimiento tiene por objeto la adqu1
g8icién de las instalaciones, construcciones, equipos,
etc., y finalmente la dotacién para la puesta en mar-
cha que cagprende todas las erogaciones necesarias
para su futcionamiento, tales como materiales gas-
tos de planillas, gastos fabricacién, ventas, adminig
tracién y sueldos que en general constituye el capital
(6) Organizacién y Financiacién de Empresas, J.!.

Bonneville y Ll. E. Dewey. Editorial Labor.
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CAPITULO III

Formas de Organizacién. Principales Ca-
racteristicas

Uno de los aspectos més importantes en la planifi
cacién de una empresa es la forma legal de organiza-
cién que habri de adoptarse. Esta depende de una cui
dadosa consideracién de factores, tales como capital,
tama’io de la empresa, producciényriesgos, etc.

Cuando se decide la organizacién de una empresa,
es conveniente hacer un analisis de las siguientes pre
guntas relacionadas con las caracteristicas respectie-
vas a fin de determinar s8i se ajusta a las necesidades
requeridas:

a) Facilidad o dificultad en su constitucién

b) Posibilidades de reunir fondos suficientes para
el desarrollo normal de la empresa

c) Riesgos y:responsabilidades de los socios

d) Quien seri la autoridad

e) Qué estabilidad ofrece

f} Facilidad de ampliacién y direccidn

g) Leyes y controles fiscales (7)

a) Facilidad o dificultad en su organizacién. De-
bera escogerse la organizacién menos complicada de
conformidad con la naturaleza de la empresa. Ya que
8i bien algunas como la sociedad anénima necesitan
trdmites legales adicionales; es imprescindible en al
gunas formas de organizacién especxalmente aquellas
que requieren amplios capitales.

b) sibilidad de reunir.fondos. Muchas empre-
sas se organizan con pequefios capitales, rporque en
su iniciacién los promotores no pugieron reunir elca
pital necesario, Las necesidades futuras de capital”

(7) Organizacién y Financiacién de Empresas. J.H.
Bonneville y L1. E. Dewey. Editorial Labor
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deben preverse ya que si inicialmente el capital re-
sulta insuficiente, debe contemplarse la posibilidad
de allegar nuevos inversionistas sin recurrir a la di-
solucién de la empresa.

c) Kies o res onsabilidades de los Socios. Los
inversionistas de antemano desean saber cuil es el
riesgo y responsabiiidad futura de su participacién
en la empresa. Especialmente aquellas sociedades
en que los bienes personales de los socios puedenser
reclamados por los acreedores; en tales casos losin
versionistas o socios estar4dn alertas y exigirén que
los rendimientos estén de acuerdo con los riesgos a-
sumidos.

d) Autoridad. Deben establecerse lineas defini-
das de autoridad, cuando el inversionista desea par-
ticipar en la administracién, se buscard aquella for-
ma de sociedad que responda al anhelo de los socios,
o bien aquellas en que desea que la autoridad sea de-
legada en otras personas como sucede con la socie-
dad andénima. *

e) Estabilidad de la em resa. Es muy importan-
te la estabilidad de la futura empresa a fin de que los
inversionistas tengan plena confianza, fijdndose de
antemano el periodo de la duracién de la empresa.

f) Facilidad de am liacién. Deber4 elegirse a-
quella forma de organizacién que permita fAcilmente
la ampliacién de la empresa, ya que ordinariamente
se da el caso que al iniciarse una empresa, ésta em
pieza en pequefia escala, ensanchéindose conforme el
volumen de las operaciones lo va requiriendo. En vis
ta de esto es conveniente que d elegirse la forma
de organizacién se prevea de amtemano esta situacih.

g) Control fiscal. Cuando se planifica una em-
presa se debe tomar en cuenta el control y leyes a
que estari sujeta, especialmente en lo que concier-
ne a la tributacién, desestiméindose de una vez su
creacidén si las cargas fiscales son excesivas en re-
lacién al rendimiento de la empresa.
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Una vez gue los aspectos anteriores se han ana-
lizado puede elegirse cualquiera de las formas si-
guientes: empresa individual, o sociedad.

Em resa Individual. Es la empresa cldsica de
Guatemala, corrientemente se aplica a pequefias in-
dustrias o negocios, aunque su uso se ha populariza-
do ya que en la actualidad gran nimero de empresas
se organizan en esta forma sin tomarse en considera
cién, la clase de industria, tamafio, produccidn, etc.
situacién que viene causando una estrechez de fondos
en la mayoria de empresas que se han organizado co
mo empresas individuales.

Esta clase de negocios presenta ciertas ventajas
en relacidén a otras tales como la facilidad de organi-
zacién, libertad del propietario para d1r1g1r la mar-
cha del negocio, ausencia de controles por parte de
otras personas, etc. Desde el punto de vista finan-
ciero, es antiecondmica por la lifnitacién de sus re-
cursos que le impiden su expansidn y el aprovecha -
miento mdximo de sus rendimientos decrecientes, la
responsablhdad del empresario es ilimitada y su du-
racién depende de la vida del propietario. Esta orga
nizacién ha venido siendo la mis comin, sin tomar-
se en cuenta el tamafio de la empresa: pequefia, me-
diana o grande. Segin el censo industrial de 1953
practicado por la Direccién General de Estadisifca,
arrojé 433 empresas’ industriales organizadas en for
ma individual para la ciudad capital, de un total de
569 establecimientos que rindieron informacién o sea
el 76.10%. Es indudable .que a la larga ésta viene’
frena.ndo nuestro desarrollo indust¥ial, por la limita.
cién de recursos con que ordinariamente cuenta’ la~
empresa individual y su imposibilidad de expa.n_sﬂSn.

Este tipo de empresa umcamente podria recomen
darse para pequefias industrias, tomando como pe-
queilas aquellas que no tienen mds de 3 trabajadores,
aunque desde luego, Seria el ideal no seguir fomen-
tando esta {-0rma de organ1zac16n sino impulsar a
las pequeias empresas a organizarse en sociedades
o bien en agrupaciones gremiales o cooperativas de
produccidén, para lograr una organizacién y produc-
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cién de tipo capitalista. Son inumerables los benefi-
cios que podrian derivarse de la transformacién de
estas pequefias empresas organizadas actualmente co
mo inddividuales en sociedades.

Sociedades. Como antitesis de la empresa indivi
dual existe la empresa en forma de sociedad. En e-
1la dos o m4s personas se unen con el propésito dedi
rigir fundar, administrar una empresa con el fin de
obtener una utilidad. La naturaleza eminentemente
social del hombre lo ha llevado a organizar sus es-
fuerzos en forma de asociacién con el propésito de
llevar adelante una negociacién.

Desde los tiempos de la antigua Grecia, existia u_
na forma de sociedad en la formacién de las "Eranas"
nombrg dado a la sociedad de socorros; posteriormen
te ya m4s definida la idea de-asociacién, pero sin un
concepto general de patrimorfio social distinto del de
los socios y administrado por alguno o todos los so-
cios, es en la antigua Roma con las "Societes Vecti-
galium", Sociedad de Publicanbs, nombre dado a los
recaudadores de rentas o tributos (8).

En la Edad Media aparece en las pequefias repi-
blicas italianas del siglo XII, la organizacién de so-
ciedades con personalidad juridica en forma de "En
Comandita" en su primitiva forma de la '""Comandita
de Mar", una especie de Depésito, por el cual una
persona entregaba al patrdén o duefio de una nave, una
cantidad de dinero, para realizar en comun la com-
pra de mercaderia para revenderlas o exportarlas y
participar de las ganancias en proporcién a la suma
entregada. En el siglo XVII cuando cristaliza propia
mente la sociedad con una personalidad jurifiica pro-
pia distinta de la de los asociados, al iniciafse las
formas de las sociedades de capitales del tipo de la
sociedad anénima, que ha hecho >osible la exrléota-
cién industrial en gran escala, que los indifluos por
st solos no habrian podido realizar.

(8) Arturo Fuente y F. y Octavio Calvo M. Derecho
Mercantil. Editorial Banca y Comercio. México
D.F,
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Atendiendo a un antiguo criterio doctrinal las go-
ciedades se clasifican segin la preponderancia de uno
de los dos elementos personal o patrimonial, a & en-
contramos sociedades de personas y de capital, den-
tro de las primeras estin la sociedad colectiva, la de
responsabilidad limitada y la Comandita Simple, y en
las segundas, la Anémma, la Comandita por acciones.
Otras veces se sigue el criterio de clasificar a las so
ciedades segin la responsabilidad de los socios, se-
gin que ésta sea limitada o ilimitada; a la primera
pertenece la Sociedad Colectiva y la Comandita Sim-
ple, y a 1a segunda la Anénima y la de Responsabili-
dad Limitada.

También puede tomarse desde el punto de vista de
la mutalidad o inmutabilidad del capital para clasifi-
car a las sociedades mercantiles, de ahi que se les
divida en sociedades de capital fijo, como la Colecti
va, Comandita Simple, de Responsabilidad Limitada
y Anénima, y sociedades de capital variable como las
cooperativas,

Las principales formas de sociedad segin nuestra
legislacién son: Colectiva, en Comandita Simple y
por Acciones, de Responsabilidad Limitada, Anéni-
mas, Cooperativas y Negocios en Participacién.

Lineamientos generales de las sociedades: bajo
este rubro indicaré algunos de los principios genera-
les que rigen a las sociedades cuyas particularidades
se tratar4n individualmente.

Las sociedades se constituyen mediante escritura
piblica, la cual contiene las bases de la organizacién,
registrindose su personeria en el Registro Civil. La
escritura constitutiva deberi contener los siguientes

requisitos:

1° Los nombres, nacionalidad y domicilio de las per
sonas que constituyen la sociedad -

2° El objeto de 1la misma

3° Su razdén social

4° Tiempo

5° Monto del capital

6° Domicilio
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7° Forma de administracién y designacién de los so
cios encargados

8° Forma de distribucién de las utilidades o pérdi-
das entre los socios

9° Casos en que habr4 de disolverse la sociedad; y

10° Bases para practicar la liquidacién de la socie-
dad.

Los conceptos anteriores pueden calificarse de
generales, aunque cada sociedad tiene sus caracte. -
risticas que la distingu#n -de las dem4s,

Sociedad Colectiva. Esta forma es la tipica so-
ciedad de personas y que histéricamente se originé
en el comercio medieval italiano, con el manejo del
patrimonio hereditario del comerciante, que quedaba
indiviso entre sus hijos.

Sus socios responden, de modo subsidiario, ili-
mitada y solidariamente, de las obligaciones socia-
les.

Segin el censo industrial de 1953, habian en la
ciudad capital 44 establecimientos industriales orga-
nizados como sociedades colectivas, o0 seael 7. 7%
del total de 569 establecimientos que informaron. El
fndice resultante es bastante bajo, lo que demuestra
que esta forma de organizacién no ha adquirido nin-
guna preponderancia en el régimen de organizacidn.

La responsabilidad ilimitada de los socios ha si-
do sin duda alguna uno de los factores que mis ha
contribuido para que no se le prefiere cuando se pien
sa en la planeacién de una empresa. Sin embargo
presenta las siguientes ventajas:

a) Facilidad de Organizacién
b) Mayor confianza por parte de los acreedores
c) Atencién personal de los socios

Entre sus inconvenientes pueden citarse:

a) Responsabilidad ilimitada de los socios
b) Dificultad en su ampliacién
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c) Cualquier modificacién en su estructura, re-
quiere gambio en su escritura constitutiva; y

d) Falleeisniento de un socio, inevitablemente tra
e la diselucidén de la sociedad.

Soeiedad en Comandita Sim le. Se define la so-
ciedad en sgmandita simple como la que existe ba-
jo una razm gocial, compuesta de uno o varios so-
cios comanditarios que responden de manera subsidia
ria, ilisnitada y solidariamente, de las obligaciones
sociales, y de uno o varios socios comanditarios que
dnicamente respanden hasta por el valor de sus apor
taeiones.

Esta soeiedad tuvo su origgn en el contrato de Co:
mandita de Mar; que después ge hizo extensivo al co-
mercio terrestre. Por este contrato una persona can
fiaba a otra una suma de dinero, para una empresa,
generalmente de compra de mercadenas. para sure
venta o exportacién, corriendo d riesgo de una ga-
nancia o pérdida,

Esta forma de sociedad es poco conocida en nues
tro medio, no obstante su antigiedad; segin el censo
industrial de 1953 habian en la capital 4 estableci-
mientos de 569 censados.

La razén social se forma con los nombres de uno
0 més socios comanditados, seguido de las palabras
"y Compafifa" ¥Sociedad en Comandita" cuando un so
cio comanditario o un extrafio a la sotiedad haga ﬁgu
rar o permita que figure su nombre en la razén so-
cial, quedar4 sujeto a igual responsabilidad que los
comanditados; y lo mismo suceder4 con los comandi-
tarios, cuando se omita la expresién socfadad en co-
mandita.

El socio comanditario no interviene en los nego-
cios, y su muerte no .obliga a la disolucién de la so-
ciedad siendo €sta una de las ventajas que presenta
y que difiere de la sociedad colectiva.

En cuanto a la Sociedad en Comandita por Accio-
nes tiene la caracteristica que el capital est4 repre-
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sentado por titulos o acciones con los requisitos exi-
gidos en la sociedad anénima,

Sociedad de Res onsabilidad Limitada. Esta cre-
cién juridica, algo nueva en nuestro medio, nacié er
Inglaterra, con el objeto de aprovechar las ventajas
de la sociedad anénima en cuanto a la reunién de pe-
quefios capitales, aunque desde luego el nimero de 80
cios no podré exceder de 20, limitando la responsabi
lidad hasta el mhonto -del capital invertido.

Sus principales caracteristicas son: l. Que las
palabras "Y compaiifa limitada' se agregan a la ra-
z68n social; 2. Que el fallecimiento de uno o méis so-
cios, no afecta para nada la vida de la sociedad; 3.
La individualidad de los socios se pierde, frente a
terceros y lo importante es el capital; 4. El capital
se divide en dos partes sociales individuales; y 5.
Las partes sociales no pueden estar representadas
por titulos o acciones.

La Sociedad Anénima. La sdciedad’ andénima
es la forma mis importante de la organizacién deem
presas, como consecuencia del desarrollo de nues-
tras instituciones sociales contempofaneas. Su ca-
racteristica esencial es la de constituir una persona
colectiva, independientemente del nimero de socios,
considerindola como una persona juridica aparte y
distinta de todas las personas que la integran. Ordi-
nariamente estas sociedades tienen larga vida, sean
cuales fueren, los cambios de los socios, falleci-
mientos y en general cuantos cambios puedan ocurrir
entre los componentes. Esta situacién la hace la mai
estable de las formas de empresa. Histéricamente
encuentran su origen en las compdifas coloniales, de
las que la primera fue }a Compafifa Holandesa de las
Indias en 1602.

a) D fini i6n Aunque existen varias definicio-
nes de este tipo de sociedades todas concuerdan en
que se trata de una agrupacién de capitales de per:o
nas que son responsables Unicameite hasta el we:; -
to de sus respectivas acciones. Segin Arturo Puente
"es la que existe bajo una denominacién con un capi-
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tal social que se divide en acciones, que pueden re-
presentarse por titulos negociables, y que estd com-
puesta exclusivamente de socios que sélo son respon-
sables por el pago de sus acciones''.

La responsabilidad limitada de los socios y la e-
lasticidad en su administracién y expansién, le ha he
cho la forma ideal para la creacién de grandes em-
presas que de otra manera no es posible constituir.

b) Re uisitos Le ales. La sociedad anénima se
constituye por medio de escritura pdblica contandola
mayoria de los requisitos de la constitucién de socie-
dad con algunas varianies como son: Razén Social,
que debe figurar la denominacidén de la sociedad lapa
labra "Sociedad Anénima''; duracién de la sociedad,
este tipo de sociedad de empresas se constituyen or-
dinariamente para operar a largo nlazo, Contiene a-
demds los derechos de los accionistas asi como las o
bligaciones de los mismos. Otra de las caracteristi-
cas especiales son sus estatutos, que consisten enun
conjunto de reglas adoptado por la sociedad y debida-
mente aprobado por el gobierno que regulan el régi-
men interno, tales comola administracién de sus bie
nes; la transferencia de sus acciones; la convocatoria
para Juntas de socios; la cantidad de accionistas que
constituyen quorum; los deberes de los funcionarios;
y algunas otras disposiciones que tienden al buen fun-
cionamiento de la empresa.

c) Administracién. La administracién de las so-
ciedades anénimas esti a cargo de uno o mas admi-
nistradores que constituyen el 6rgano permanente,los
cuales son nombrados por la asamblea general de ac-
cionistas, La autoridad responsable es un consejode
administracién cuyas funciones son: convocar a las
juntas; rendir ante la asarrkblea los informes que dea
cuerdq contengan; ejecutar los acuerdos de las juntas
generales; y en general orientan la politica generalde
la compaiiia.

d) Juntas de Accionistas. Las juntas de acciowis-
tas pueden ser ordinarias y extraordinarias; las pri-
meras suelen tener lugar anualmente, con el fin de e
legir directores, declarar el -ago de dividendos, y
conocer los resultados anuales que le son wresentados
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por la Directiva. Las Juntas Extraordinarias,tienen
por objeto conocer asuntos especiales, que por lo ge
neral atafien a: 1° modificacién del objeto de la so-
ciedad; 2° variaciones relativas al capital o a las ac
ciones tales como aumento o reduccién del mismo,
cambio del valor nominal; 3° variacién del nimero
de directores y 4° cambio de domicilio social.

e) El voto en las sociedades anénimas. Ordina-
riamente todo accionista tiene derecho a votar, aun-
que desde luego puede haber un nimero de acciones
sin derecho a voto é&ste eatd compensado por algin
otro privilegio, También existen otra clase de accio
nes denominadas de veto, las cuales no dan derecho
a sus tenedores a votar en cualquier materia como
las ordinarias, pero si a hacerlo sobre ciertos asun-
tos concretos, o en el caso de concurrir determina-
das condiciones, con la particularidad de que, enton-
ces, para la validez del acuerdo, se requiere el vo-
to de la mayoria.

Antiguamente se concedia un voto a cada accionis
ta cualquiera que fuera el ndmero de acciones que tu-
viese. Asf, mediante este sistema de votacién se a-
fectaba a los socios mayoritarios. M4s tarde se re-
conocié que una sociedad anénima era un conjunto de
capitales méis bien que de personas concediéndoseun
voto en proporcion al nimero de acciones. Sin em:
bargo esta forma fie modificada més tarde en paises
como los Estados Unidos en donde las sociedades a-
nénmas han alcanzado un gran desarrollo, limitdndo-
se el voto asi: un voto por cada accién hasta las pri
meras 10 acciones y otro voto por cada cinco mas,
hasta 100.

Otro método que rige en algunos estados nortea-
mericanos, es el conocido por acumulativo. Este
sistema consiste en que cada accionista tiene dere-
cho a emitir tantos votos como corresponda al nime
ro de sus acciones multiplicado por el nimero de vo
tos, por un solo director, o distribuirlos entre todos
o entre dos o m4s de ellos, segdn prefiera; Por e-
jemplo, un accionista posee 10 acciones y van a ele-
girse 4 directores, entonces el elector tiene derecho



- 19 -

a 40 votos que los puede utilizar segin convenga, ya

sea otorgando sus votos de una sola vez a un candida
to o bien dividiéndolos entre los cuatro miembros a

elegir,

A veces es conveniente conocer de antemano
cuantos directores pueden resultar electos por los vo
tos que corresponde a un nimero de acciones, ocuag
tos més se necesitan para sacar adelante al candida-
to, entonces mediante la siguiente fé6rmula puede sa-
berse:

_ Ac

X‘b+1 + 1 R )|

En esta f6rmula A representa el nimero total de
acciones con voto; b, el nimero de directores que
han de elegirse; c, el nimero de candidatos que se
dfsea elegir y X el nimero de acciones necesarias
para elegir. Suponiendo que la sociedad tiene 1000
acciones con voto, yvana elegirse 4 directores, cush
tas acciones deberan disponerse ?

Aplicando la f{§rmula antes expuesta tendremos:

X = 1000 x 4 1 = 4000 1 — 801
441 + 5 t

Por consiguiente, se necesitardn 801 votos para
elegir los cuatro directores; necesitandose 401 votos
pera dos, etc.

Si un accionista no concurre personalmente a
cualquier junta, tiene derecho a delegar a otro para
que ejercite el voto, mediante un poder escrito, esta
forma de votacién se conoce con el nombre de vota-
cién por poder.

f) I'n ortancia de la Sociedad Andnima. La im-
portanc1a de la sociedad andénima, para el desarrollo

(9) Organizacién y Financiamiento de Empresas.
J.H. Bonneville y L1. E. Dewey. Editorial La-
bor S.A. 1949
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de la organizacién en gran escala en los paises sub-
desarrollados es a todas luces conveniente, por cuan-
to que facilita la reunién de los aportes de capital que
se requieren y que afluyen de las innumerables fuen-
tes de pequefio ahorro distribuidas por todas las esfe
ras sociales.

Desafortunadamente en Guatemala no se le ha da
do importancia, siendo ésta una de las principales
causas que vienen retardando nuestro desarrollo eco-
némico. Segun el censo industrial de 1953 en la ciu-
dad capital habian 569 empresas, de las cuales sola-
mente eran compafifas anérimas 18 o sea el 3.1% del
total. El indice anterior pone de manifiesto la esca-
sa contribucién que esta forma de asociacién se ha a
provechado para nuestro desarrollo. Las cifras ante
riores no revelan la importancia que estas empresas
tienen en nuestro desarrollo industrial ni la que po-
dria aportar si se incrementase su formacidn; perso-
nas de pequefios recursos podrian adquirir acciones,
asi como el derecho de particivar en ganancias, si el
precio de los valores fuese accesible a la clase de
bajo ingreso.

Las sociedades anénimas despiertan m4s confian-
za para el crédito bancario tanto interno como exter-
no asi como que también presentan un grado de esta-
hilidad més alto que cualquier sociedad de personas.

Sociedades Coo erativas. Puede definirse la so-
ciedad cooperativa como aquella integrada por perso-
nas de la clase trabajadora que aportan a la sociedad
su trabajo personal como sucede en las cooperativas
de productores, o se aprovisionan a través de ella o
utilizan los servicios que ésta distribuye tal es el ca-
so de las cooperativas de consumo; no persiguen lu-
cro, procuran el mejoramiento social y econémico de
sus membros y reparten los beneficios de acuerdo
con su contribucién personal en las operaciones rea-
lizadas.

Las cooperativas se clasifican en cooperativas de
consumo y cooperativas de productores. Las prime-=
ras tienen por objeto obtener en comin bienes o ser-
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vicios zara satisfacer sus necesidades. Las coopera
tivas de productores, son aquellas cuyos miembros se
asocian con el okjeto de trabajar en comdn en la pro-
ducecién de mercancias o en la prestacidén de servicios
al ~dblico.

Las cooserativas nodrian ser de gran utilidad en
la agricultura mediante la reunién de todos los peque
fios sronietarios, adquiriendo semillas mejoradas, e-
quizos mecénicos adecuados que nodrian perfectamen
te adquirirse para el servicio de sus socios. En lo
industrial podria llevarse a cabo la reunién de todos
los nequefios industriales, con el objeto de adquirir
materias nrimas, direccidn técnica, crédito e im-or
tacidn de maquinaria -

Las cooperativas no constituyen entidades finan-
cieras, aunque si pueden contribuir en gran escala al
incremento de la »roduccién y a la industrializacién
del nais, que no z2s posible llevar a caho por la ten-
dencia a la empresa individual que restringe los re-
cursos que de otra manera pueden reunirse y acome
ter ernpresas que de otra manera es casi imposible.
El coorerativismo practicado sin ninguna tendenciap
litica o religiosa podria resolver la escasez de capi-
tal y equipo que vienen confrontando los pequefios pro
pietarios tanto en lo industrial como en lo agricola.

Sociedad en Pariticicacién Esta es una asocia-
cién transitoria organizada con el fin de realizar al-
guna transaccién especial. La relacién contractual
terrmina en cuanto se ha terminado el objeto de la so-
ciedad. El socio que toma la direccién se le denorni-
na gestor. Esta forma de organizacidén se aplica »a-
ra transacciones de cora>ra y venta, por cuanto que
no seria posible la explotacién de una industria bajo
esta forma, jor su inesta:ilidad que presenta, yaque
carece de razdn social capital y domicilio.
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CAPITULO 1V
Recursos Financieros

La obtencién de recursos es uno de los més im-
portantes actos de la gestién financiera, de una em-
presa que funciona bajo la forma de sociedad. Mu-
chos de los problemas inherentes a esta gestién na-
cen del régimen de sociedades que se impone a todas
las empresas. Dada la importancia de este aspecto,
una gran parte de los problemas de plantean con res-
pecto a las sociedades anénimas, se presentan igual-
mente con respecto a los demés tipos de sociedades.

El capital de la empresa es factor decisivo por
cuanto constituye la base sobre la que habri de des-
envolverse, dependiendo su éxito o fracaso del mon-
to que se fije.

De unmestreo llevado a cabo en 6o balances exa
minados para fines crediticios, presentaban un gra-
do de capitalizacién incipiente, que no estaba de a-
cuerdo con la naturaleza de la empresa. El140%pre
sentaban situacién de iliquidez crénica al extremo
que no llegaban a cubrir los indices minimos exigi-
dos.

El capital inicial tiene por objeto financiar: a)
los costos de organizacién; b) laadquisicién de acti-
vos fijos; c) los costos de establecimiento del nego-
cioy d) el capital inicial de trabajo, (10)

Los gastos de organizacién de una empresa sig-
nifican los de promocién, tales como honorarios por
servicios técnicos prestados, costo de escrituras y
estatutos, y en general todos aquellos gastos que se
llevan a cabo previamente a lainiciacién de las ope-
raciones de la empresa; estos gastos deben financi&_r
se con el capital inicial.

Los activogfijos, tales como maquinaria, equi-

- - - P

(10) Organizacién y Financiarniento de Empresas,
Antonio Manero.
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pos, muebles, etc., también deben financiarse con
el capital inicial, buscando siempre los mejores e-
quipos teniendo cuidado de no caer en la sobre in-
versién de activos fijos, que es una de las enferme-
dades mAas comunes de las industrias guatemaltecas

Los costos de establecimiento son las erogacio-
nes que de manera continua se llevan a cabo hastaqe
la venta de los productos es suficiente para costear
la adquisicién de nuevas mercancias o productos. Es-
ta fase inicial conviene cubrirla con capital inicial,
hasta en tanto los productos logren un grado de ingre
sos adecuado.

Y finalmente el capital inicial de trabajo repre-
senta el capital circulante de la empresa, que debe
financiarse con capital propio inicial para que la em-
presa pueda desarrollarse normalmente. KEste capi-
tal debe ser suficiente que permita una adecuada ro-
tacién entre productos terminados y nuevas adquisi-
ciones de materias primas, mano de obra, etc.

De lo anterior se deduce que la determinacién
del capital para iniciar la empresa debe estimarse
mediante la suma de los costos que han sido citados.

Corrientementela fijacién del monto de capital
se confunde con el término de capitalizacién, sinem
bargo, debe tomarse en consideracién que capltahza
cién significa la determinacién del monto de acciones
que deben constituir la empresa Esta se determina
con base en la potencialidad de utilidades. Para es-
to se toman las utilidades probables de la empresa.
se multiplican por el porcentaje de capitalizacién de
acuerdo con la clase de la industria y el producto da
rd el valor total del capital que deberd ser emitido
en acciones. Por ejemplo si una industria en mar-
cha produce al afio Q. 10, 000 oo de utilidades y tie-
ne un capital de Q. 100, 000. oo y se sabe que las ga-
nancias corrientes en ese tipo de industria son del
10%; puede decirse que la empresa posee una capita-
lizacién adecuada, ya que las utilidades multiplica-
das por la tasa de ganancia da el capital que posee.
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De lo anterior nueden presentarce dos :roblemas:
lo. Capitalizacién excesiva y 2o0. Capitalizacién de-
ficiente. Se llama capitalizacién excesiva cuando se
fija a un negocio un capital superior al que le seapre
ciso para rentar un bten rendimiento. Una empresa
con capitalizacién excesiva da pequeiios dividendos,
sus acciones nermanecen a precio bajo.

Esta puede resultar por haber sobreestimado los
beneficios en su promocién, o bien a circunstancias
posteriores que reducen su capacidad de ganancias.
Los defectos que trae wna cayitalizacién excesiva son:
el prestigio de la empresa se perjudica; la cotizacién
de sus valores es baja; la empresa no puede obtener
recursos -ara la ampliacién y los bancos se muestran
recelosos en el otorgamiento de éréditos.

Se dice que una empresa tiene capitalizacién defi-
ciente cuando la empresa obtiéne un porcentaje de uti
lidades muy alto en relacién a su capital pagado.

Formas de Financiamiento, Las formas més co-
munes nara la obtencién de recursos son: acciones,
bonos y crédito .

Acciones Las acciones constituyen las partes
en que estd dividido el capital de las sociedades ané-
nimas o sociedades en comandita por acciones. Lado
tacién de una empresa por medio de acciones consis-
te en la emisién de iftulos con caricter permanente,
aportado por las personas interesadas, convirtiéndo-
se en copropietarios del negocio.

El perikdo preparatorio pone en juego la actividad
de un primer grupo de sersonas que son los fundado-
res, quienes proceden kajo su responsabilidad a los
actos preliminares. Estcz asumen las responsabili-
dades iniciales en la fundacién de la sociedad futura,
llevando por su cuenta, los actos necesarios para la
constitucién definitiva de aquella.

En pafses como Estados Unidos e Inglaterra, dod
de las sociedades han alcanzado un desarrollo co:mpfe_
to, los fundadores, se unen, y se les conoce como
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sindicatos., Estos tienen nor objeto llevar a cabo ac-
tos preparatorios para investigar, y estudiar proyec
tos, otros se pro>onen buscar un nimero de fundado-
res, de ahi surge que existan sindicatos de fundacién,
de emisidén, de colocacién y reventa, etc.

Los sindicatos de emisién, tienen >or okjeto, re-
currir al piblico en nombre de la sociedad futura, pa-
ra la colocacidn de titulos. Un sindicato de emisién
puede estar formado por socios fundadores, o bien
por éstos y otras personas.

Los sindicatos de colocacidn son los encargados
de llevar hasta el puiblico los valores emitidos porla
sociedad y actian con el cardcter de corredores.

Las acciones son valores que se 2onen a la venta
del puiblico, para allegar capital, por lo que es con-
veniente buscar las caracteribticas mds atractivas,
tanto en su precio, como enlas garantias que ofrez-
can, los derechos que confieran, y las ventajas que
nresenten en cuanto al reparto de utilidades.

El desarrollo de la moderna empresa anénima ha
creado muy diversos tiros de acciones, cuyo objeto
es facilitar laadquisicién de fondos, o sea de medios
de financiar la empresa mediante la emisién de titu-
los, que constituyen nartes alicuotas de capital, a las
que se les confieren derechos diversos que varian
desde los origenes hasta la emisién de complejas for
mas de acciones cuyas caracteristicas lindan con la-
de los bonos. De alii surge el problema de seleccio-
nar el mejor tipo de acciones para los intereses dela
compafiia que va a iniciarse.

En la emisién de acciones deben buscarse los si-
guientes objetivos: le. productividad, Zo. controly
30. riesgos. Al primer caso pertenecen aquellos ac
cionistas cuyo principal objetivo es devengar una uti-
lidad con el menor riesgo en la participacién; segun-
do los accionistas que desean tener la direccién de la
gmoresa; y tercero, aquellos gque buscan altos rendi-
mientos adn con mayores riesgos.
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Como resultado de su contribucién al capital de
la empresa, el accionista adquiere algunos derechos
de propiedad. Igualmente pupde conceder algunos be-
neficios. Estos beneficios no estin desligados de las
responsabilidades del accionista. Ningdn accionista
o grupos de accionistas pueden obtener beneficios a
expensas de los otros.

Las.acciones se clasifican en dos grandes grupos
Comunes' y Preferentes.

Las acciones comunes constituyen simplemente
participaciones en la propiedad de los bienes socia-
les sin ninguna preeminencia. Estos derechos pue-
den resumirse como sigue: 1° Derecho a una parte
de propiedad en el patrimonio de la sociedad, repre-
sentado por el certificado de la aceién; 2° Derecho
a la tranferencia de la accién; 3°., Derecho a reci-
bir dividendos en caso de haber utilidades y cuando
hayan sido declarados; 4° Poder revisar los libros.
5° Suscribir aumentos de capital en proporcién a
sus acciones; 8° Votar en asuntos que sean vitales
para la empresa; 9° Protegerse contra actos iliki-
tos de la mayoriay 10° Participar en el productoen
caso de disolucién.

Las acciones preferentes son aquellas que ade-
mas de los derechos de las acciones eomunes tienen
ciertos y determinados privilegios sobre el capitalo
bien sobre los dividendos o en ambos. La preferen-
cia en cuanto al activo significa que en caso de disol
verse la sociedad los tenedores de estas acciones
percibirin su parte correspondiente con preferencia
al resto de los accionistas no preferentes,

La preferencia en cuanto a los dividendos, quie-
re decir que estas acciones tienen derecho a un tipo
determinado de dividendos respecto a las accionas
comunes,

Los tipos de acciones preferentes, segin se de-
duce de lo anteriormente expuesto pueden ser de muy
diversa indole, segun las necesidades y capacidadde
la empresa.
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Las cldusulas de preferencia, pueden prestarse
a todas las combinaciones posibles, satisfacer a las
ex1genc1as maés justas, garantizar igualmente el por
venir contra toda sorpresa o todo desengafio. Las ven
tajas que puedan soportar las acciones privilegiadas
son muy diversas. Puede asegurar un privilegio en
el reparto de los beneficios, un derecho de preferen
cia para el reembolso del capital o los dos a la vez.
Pueden, por dltimo conferir otras prerrogativas.

La preferencia en los dividendos es el m4s co-
min. Luego que la aceién redbe un dividendo mini-
mo el sobrante puede corresponder a las acciones or
dinarias bien por el total, bien por una parte, con o
sin concurrencia de las dos clases de acciones al ex
ceder de una cierta cuota de beneficios.

Los derechos de preferencia sobre el reembolso
del capital pueden ejercerse en condiciones bastante
variadas. Asi en ciertas ocasiones los tenedores de
gstas acciones no ejercerdn sus derechos méis que al
fin de la gestién, y deberén esperar y correr el ries
go de un periodo de explotacién prolongado o blen ha.
bré en su favor un derecho de reembolso en el curso
de la empresa.

Las dos grandes clases de acciones no han satis-
fecho la totalidad de las exigencias de los suscripto-
res o inversionistas, por lo que las segundas presen
tan muchas variantes, siendo las mis importantes
las siguientes:

Participantes y no participantes
Participacién simple
Participacién inmediata
Participacién especizal

No acumulativas y acumulativas
Acciones redimibles
Convertibles

De fundadores, promotores y directores
Diferidas

Debentures

Aseguradas
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Con voto y sin voto (11)

Partici antes no artici antes. Las primeras
son las que tienen derecho a participar en un dividen-
do superior al porcentaje estipulado para participar
posteriormente en la cantidad declarada como dividen
do del resto de acciones, las no participantes son a-
quellas que no gozan de la preferencia anterior.

Partici acién sim le. Las que primero se pagan
al interés estipulado, después viene el dividendo pa-
ra las comunes a la misma tasa de las preferidas en
cuanto sea posible, y si después de qué unas y otras
han sido pagadas sobra aun algo de la cantidad decla
rada como dividendos, se procede a distribuir lo que
queda entre ambas clases de acciones, al igual que
si fueran una sola.

Partici acién inmediata. Son las que percibenun
dividendo preferencial que han de recibirlo en primer
término en el porcentaje estipulado, y el resto se re
parte por igual entre todas las acciones preferentes
y ordinarias.

Partici acién Es ecial. Consisten en una distri-
bucién convenida entre la compafiia y los accionistas
que es distinta a las llamadas simples e inmediatas.

No Acumulativas Acumulativas. Las primeras
son las que cuando no se declaran dividendos suficien
tes para pagar el que corresponda a las accionespre
feridas, no habr4 obligacién para cubrirse en el afio
subsiguiente. Las acumulativas por el contrario son
las que, si no se paga el dividendo estipulado en uno
o m&s afios continda vigente la obligacién de pagarlo
m4s adelante. Cuando no se declaran dividendos, o

se declaran en cantidad inferior a la necesaria para
pagar el tipo de interés especificado para este tipo
de accién, parte de ellos, quedan atrasados, ymien-
tras no se liquidan del todo, constituyen un titulo de
(11) Finanzas. Alberto Constain., Tomo II. Li-
breria Bosch, Barcelona 1934.
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reclamacién sobre futuros beneficios, teniendo prefe
rencia sobre cualquier reclamacién de dividendos pa-
ra acciones ordinarias.

Acciones Redimibles Son las que bajo ciertas
condiciones, la empresa sereserva el derecho para
redimirlas o comprarlas de nuevo a sus duefios, sin
que éstos puedan oponerse a tal procedimiento.

Convertibles. Las que pueden ser canjeadas por
otras a voluntad del accionista segiun lo establezcan
los estatutos y escritura social, pueden canjearse por
acciones ordinarias, o bien preferentes sin voto en or
dinarias con voto.

De Fundadores, Promotores y Directores. Se a-
plican las acciones que suelen darse a los fundadores
o promotores, por servicios especiales., Son diferen
tes de las acciones comunes, y con frecuencia sélo
reciben dividendos después de que la compafifa ha al-
canzado cierto grado de prosperidad.

Diferidas. Cuyo dividendo no ha de pagarse sino
hasta el vencimiento de cierto plazo o hasta la ocu-
rrencia de un suceso determinado.

Debentures. Este corresponde a un tipo especial
de acciones que tienen prelacién sobre las preferen-
tes y las ordinarias.

Ase uradas. Son aquellas para las cuales el pago
del dividendo estd garaptizado por otra compaiiia.

Con voto s8in voto. Las primeras son las que
poseen el derecho de participar en la direccifén de la
sociedad mediante la eleccién de sus directores, vo-
tando sobre cuestiones de politica interna de la com-
pafifa. Las acciones sin voto son las que carecen de
este derecho,

En la forma anterior he dejado expuesto la des-
cripcién y clasificacién de algunas clases de acciones
Yy sus respectivas caracteristicas, las cuales el pibli
co confunde a menudo. En Guatemala a causa del po-



- 30 -

co desarrollo de las sociedades accionadas y la ca-
rencia total de un mercado de valores, casi se des-
conoce la variedad de titulos que han sido expuestos
concretindose dnicamente a preferentes y comunes.

Bonos. El bono es un instrumento representati-
vo de un contrato de la empresa emisora, de pagar
al tenedor una suma determinada de dinero, en una
fecha sefialada juntamente con los pagos periédicos
de intereses. Usualmente contiene en forma resumi
da las condiciones bajo las cuales, los bonos fueron
emitidos, si son estatales o semiestatales contienen
el nimero de decreto de autorizacién o en el caso de
una empresa particular, las principales cldusulas
del contrato de fideicomiso.

En los paises desarrollados, la multiplicidad de
bonos es tal, que da lugar a frecuentes equivocacio-
nes con las acciones cuya diferencia fundamental es
t4 en que las primeras representan partes alicuotas
del capital mientras que los bonos contituyen un pa-
sivo para la entidad emisora, estando garantizados
por algumo o la totalidad de activos de la compafiia.

a) Contrato de Fideicomiso Toda emisién debo_
nos esti respaldada por una escritura o contrato de
fideicomiso, que se celebra entre el emisor vy una
persona natural o juridica que se le denomina fidei-
comisaro, Este documento establece los derechos y
privilegios de los tenedores, el monto y descripcién
de los bonos sus fechas de vencimiento, tasa de in-
terés, la descripcién y naturaleza de la propiedad
comtra la cual los tenedores pueden ejercer su ac-
cién para pagarse su deuda, si no hubiese propiedad
que garantice la emisién, la escritura lo especifica-
ri categéricamente, y finalmente contiene las condi-
ciones de las propiedades, garantes de la emisidén
durante el period de los bonos,

Las principales obligaciones del fideicamisario:
1° Certificacién de que cada bono se encuentra den-
tro de la escritura de fideicomiso; 2° Mantener en
custodia una garantia colateral como parte de la ga-
rantia de la emisién; 3° Vigilar el fondo de amorti-
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zacién y la redencién periédica tal como lo estipula
el contrato respectivo; 4° Liberar la propiedad gra-
vada de conformidad con las condiciones de la escri-
tura respectiva; 5° Actuar como 4rbitro en los ca-
sos de disputa entre los tenedores; y 6°® Representar
a todos los tenedores de bonos en los juicios que se
promuevan.

b) Vencimiento. Los bonos se emiten a plazo fi-
jo. Dicho plazo esti ordinariamente condicionado a
la situacién del mercado en la fecha de emisién, ga-
rantia que respalda al bono, y la clase de negocios
en los que se va a canalizar el producto.

En término financieros, los vencimientos sedeng_
minan de corto, mediano y largo plazo; los primeros
tienen vencimiento de los 5 a los 15 afios, mediano
plazo de mas de 15 a 40 y de méds de 40 afios comode
largo plazo. Sin embargo en Guatemala, dada la li-
mitacién y carestia de mercado para estos papeles,
los plazos se encuentran bastante restringidos, sien-
do los méas comunes los plazos de 10 afios.

c) Tasa de Interés. Dentro de las obligaciones
que estipilan los bonos, estd la del pago de intere-
ses la cual figura en el propio documento asi como
la forma de pago, Los itereses son.pagados contra
la presentacién de los cupones que cada documento
lleva adherido. La tasa ¢gg fija e invariable y su mon
to depende de las condiciones de mercado. Como
buena politica se recomienda que ésta vaya bajando
cn tanto el plazo aumenta. En Guatemala los tipos
més comunes de interés son del 4 y 5% por la limita
cién del mercado. -

d) Garantia. El bono usualmente contiene la ¢cla
se de garantia que respalda su circulacién, a la cual
el tenedor puede apelar por incumplimiento de la
compaiiia emisora. Esta puede ser hipotecaria, so-
bre equipo o garantfa colateral. En la hipotecaria
se constituye un gravamen especial sobre un inmue-
ble como garantia de pago, ésta puede ser sobre un
determinado bien o la totalidad de los bienes de la
empresa. En el caso de la garantia de equipo &sta
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se otorga por la pignoracién de la maquinaria la lla-
mada garantia colateral consiste en papeles negocia-
bles, generalmente acciones y bonos de compafifas
subsidiarias.

También pueden emitirse bonos que no estén ga-
rantizados con hipotecas o alguna propiedad que los
respalde, €stos son emitidos bajo un acuerdo espe-
cial que da al tenedor ciertas seguridades, tales co-
mo la promesa de parte de la corporacién de prote-
ger la emisién en caso de que futuros gravdmenes se
coloquen sobre la propiedad de la compafiia.

e) Emisiones cerradas abiertas. Una de lasamn
diciones mé4s importantes en la emisién de los bonos
estd, la que determina la limitacién de las cantidades
subsecuentes que pueden ser emitidas bajo la misma
escritura de garantia/ Se dice que una emisién es ce
rrada, en la cudl pueden emitirse valores hasta cier
ta cantidad fija. Si una propiedad est4 garantizando
una emisién, no puede ser lanzada otra con la mis-
ma garantia, La abierta auteriza la emisién sin que
se fije la cantidad que serd emitida, pudiendo hacer
varias emisiones sucesivas, sin que unos bonos ten-
gan prelacién sobre otros. Sin embargo conviene li-
mitar las emisiones en esta clase, a fin de evitar a-
busos en la emisién de valores por no existir limite
alguno en la emisién debidamente especificada.

f) Vertajas y desventajas de las emisiones '"Abier
tas" y "Cerradas'". Aunque las dos formas presen-
tan algunas ventajas, en cualquiera de los casos de-
pende de la honorabilidad de los directores de la em-
presa, que de las escrituras que se firmen. Un em-
presario que desea engafiar a los tenedores de bonos,
no seri obstidculo la emisién cerrada, ya que siem-
pre se buscar4 alguna forma para burlar la garantia.
Las emisiones cerradas siempre contienen mayores
ventajas pues los limites de emisién nunca se alcan-
zan, por lo que en la prictica cada tenedor tiene una
garantia superior, mientras que en las emisiones a-
biertas no puede saberse hasta que punto podrén ser
debilitados sus itereses con la emisién de bonos in-
definidamente.
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g) Reden i6n. Es costumbre que algunos contra-
tos contiemen cl4dusulas de amortizacién por sorteo,
aunque generalmente los valores emitidos son paga-
dos a su vencimiento. Una vez que han sido sortea-
dos los bonos dejan de percibir intereses, que vieren
a abaratar los costos de la emisién. En el segundo
caso los bonos esperan hasta la fecha de su venci-
miento, ganando intereses por todo el tiempo que per
manece en circulacién. Para la redencién de los bo-
nos se aporta una cuota anual que constituye el fondo
de amortizacién, y

h) Clasificacién de los Bonos. Por su forma pue
den ser al portador y nominativos. Los primeros
pueden ser transferidos por la simplie enttrega delos
titulos, sin necesidad de ningdn trdmite ni requisito,
los cupones ordinariamente estin adheridos al bono
que facilitan su cobro. Los segundos son aquellos qe
se emiten a nombre del tenedor, y requieren parasu
transferencia notificacién escrita al emisor, &stos
generalmente no llevan cupones para el cobro de los
intereses.

Entre los bonos de las empresas comerciales fi-
guran los emitidos por ferrocarriles, compafifas de
servicios piblicos, industriales y empresas financie
ras.

Los bonos en atencién a su garantia hipotecaria
pueden ser: de primera, segunda, general, consoli-
dada y especial hipotecas; y los garantizados por el
buen crédito de la empresa pueden ser: Debenturzs y
de Participacidn,

res Guatemaltecos. La segunda reforma mo
netaria principiada en 1945 introdujo entre sus nuevas
funciones la creacién del Fondo de Regulacién de Va-
lores, con el objéto de despertar la confianza en los
valores del gobierno, as{ como de las Instituciones
semiestatales, en las operaciones de mercado abier
to de valores ademdés de @stabilizar el precio de di-
chos valores,

Al 31 de diciambre de 1954 se encontraban emiti-
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dos y en circulacién los siguientes valores, (ver pa-
gina siguiente).

El cuadro de la pigina siguiente muestra la for-
ma en que el mercado de valores ha venido desarro-
lldndose en Guatemala, cuyo producto se ha canaliza
do hacia la realizacién de obras de positivo beneflclo
para el pais. Es de notar que los valores del gob1er
no han ocupado un lugar preferente, destacindose
los bonos del desarrollo econémico nacional que co-
mo su nombre lo indica tendrian por objeto financiar
las obras contempladas en el plan quinquenal del go-
bierno.

La Municipalidad de Guatemala inicié el financia
miento de sus obras en Enero de 1947 con la emisién
de los bonos serie "A'" que le suministraron fondos
para llevar adelante las obras municipales proyecta
das tales como pavimentacién, drenajes construc-
cién de mercados, etc., posteriormente fueron auto
rizadas nuevas emisiones para costear obras de ur-
banismo de los subsiguientes gobiernos municipales,
que de otra forma no hubiera sido posible llevar a
término, especialmente la ampliacién de los cauda-
les de agua del teocinte.

Dentro de los valores bancarios sobresalen los
emitidos por el Crédito Hipotecario Nacional que han
venido aportando recursos para la atencién crediti-
cia de dicho banco hacia operaciones productivas. Es
ta institucién hasta el 31 de diciembre de 1954 habia
emitido Q. 8.300, 000. oo desde el afio de 1946 tenien
do como contragarantias las hipotecas constituidas
con los préstamos entregados.

El Instituto de Fomento desde su fundacidén dnica
mente le ha sido atorizada una emisién de bonos por
valor de Q. 2.500, 000. oo para ser colocados exclu-
sivamente en las compafiias de seguros de vida extran
jeras, con el producto de sus reservas matemiticas
de las pélizas vendidas en el pais. El producto de
esta emisién aunque a la fecha no ha sido vendida en
su totalidad se ha canalizado en préstamos destina-
dos a la ganaderia, agricultura e industria del pafs.
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Para cerrar este aspecto de los recursos, en
Guatemala dnicamente han tenido importancia dentro
del Estado e instituciones bancarias estatales, por
cuanto que ha p ermitido fondos para llevar a cabo o-
bras de gran beneficio econémico que de otra forma
no hubiera sido posible su ejecucién. Las empresas
privadas a pesar de la escasez de capitales les hasi
do imp8sible valerse de este instrumento de crédito;
debido a la carencia de un mercado capaz de absor-
ber los valores que puedan ser emitidos, ya que el
Fondo de Regulacién de valores, es parte del meca-
nismo financiero del Banco de Guatemala, con el ob-
jeto de estabilizar la cotizacién de los valoresd delas
entidades pdiblicas y semi-oficiales. Ante la insegu-
ridad que presentarian los bonos de empresas priva-
das frente a los oficiales que gozan de garantia ilimi
tada y valor de recompra, aquellos se verian fuera
del mercado constituyendo una desventaja paga los
valores privados. '

Crédito. Otra de las fuentes importantes de fi-
nanciamiento es el crédito. El uso del crédito estan
antiguo que antes de que la moneda hiciera desapare
cer el trueque directo, se practicé el préstamo en
especie. Cuando los hombres adquirieron la costum
bre de utilizar en sus cambios signos convenciona-
les enla adquisicién de bienes, fue cuando las opera
ciones de crédito se hicieron préctica corriente.

Parece ser que el papel del crédito era un tanto
limitado entre todos los pueblos de la antigtiedad,los
préstamos no se ped1an con miras a lo que llamaria
mos inversién sino m4s bien constitufan la posibili=
dad de llevar a cabo gastos de consumo. Los pres-
tamistas corrian grandes riesgos y para asegurarel
cumplimiento de los compromisos contraidos se pro
mulgaban edictos y leyes que establecian penas rigu-
rosas contra los deudores que no pagaban.

El desarrollo del crédito se vié estorbado duran
te mucho tiempo por la doctrina de la iglesia que pro
hibia el préstamo con intereses entre los cristianos.
Se consideraba que el dinero no era por si solo pro-
ductor de ingreso y que no debia por consiguiente
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exigirse remuneracién alguna por el servicio de prés
tamo a alguien. La agriculturay el artesanado eran

las dnicas formas de la produccién o poco menos, el

comercio no existia; hasta el siglo XIII los préstamos
tenfan como destino casi exclusivamente cubrir gas-
tos de consumo.

La prohibicién de contar con intereses paraliza-
ba las operaciones de crédito ya que el interés no e-
ra considerado dnicamente como una compensacién
de la ganancia que dejaba de percibir el prestamista
al privarse de sus capitales sino también como elpre
cio del servicio rendido al prestatario. Por mucho
tiempo los judios. fueron casi los Unicos prestamistas
de dinero, habiéndose convertido especialistas en o-
peraciones financieras.

En la edad media empieza a hacerse inversién de
capitales por medio del préstamo a la gruesa, que
consistia en dar dinero al duefio de un barco para ha-
cer travesias, dando al prestamista una hipoteca so-
bre la nave, si ésta llega al puerto el préstamo tenia
que ser devuelto, junto con una prima fijada, en ca-
so contrario el propietario serfa liberado de la obli -
gacién. La iglesia no condené esta forma de contra-
to ya que el interés convenido en beneficio del presta
mista tenfa como contrapartida el riesgo de que elna
vio se perdiese.

La prohibicién del préstamo con intereses no ha-
bia impedido el desarrollo de los bancos. Fue en Ita
lia donde, por el siglo XII se crearon los primeros
bancos, con pocas operaciones de crédito.

En las postrimerias del siglo XV y todo el XVI se
caracterizan porque se producen transformaciones
profundas en la estructura econémica europea. El cre
cimiento del comercio maritimo trae un gran auge en
las operaciones crediticias y varios bancos son fun-
dados.

El crédito en Guatemala. El crédito, como iusti
tucién econémica, en su acepcién primitivay a la
vez bdsica, consiste en la entrega de bienes propios

-y 4
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de una persona a otra, con el compromiso, para el
deudor de devolver al acreedor lo recibido en présta-
mo o su equivalente, en la forma y plazo que se con-
venga. La esencia del crédito descansa enlaconfian-
za del compromiso contraido por el deudor.- Tal con
cepto, aun conservando su contenido esencial, ha su-
frido en su aplicacidn evoluciones tan grandes que hoy
en dia la confianza en la buena fe del compromiso con
trafdo por el deudor, es habitualmente sustituida por
las garantias reales que puede aportar el deudor

En la primera etapa del cambio, el trueque va
siendo poco a poco sustituido por la compra venta, re_
alizada gracias a una medida comin de los valores,
la moneda. Pero el principal medio de cambio de um
sociedad que se desenvuelve econémicamente no lo
constituyen las operaciones al contado, pues requie-
ren siempre capitales disponibles que no se prestana
las grandes transacciones Lo primero que hace una
sociedad que progresa es vencer los obsticulos que
se interponen en las operaciones al contado.

Como el crédito es la creencia en el pago al fina-
lizar el plazo convenido y viene a constituir la base
de la circulacién fiduciaria, se necesitan que el pa-
pel que circula esté gazantizado por disponibilidades
metédlicas suficientes, sin embargo, la moneda metﬁ_
lica interviene cada vez menos en las transacciones-
ios medios de pago que se emplean con mayor fre-
cuencia son, la moneda de papel, o los titulos como
las letras de cambio, los billetes a la orden, los bi-
lletes al portador y los cheques.

El crédito ha venido a desempeiiar un gran papel
en todos los negocios y en la liquidacién de las tran-
sacciones monetarias, todos los paises de cualquier
importancia econémica han llegado a estructurarse
en mayor o menor extensién sobre la base de una e-
conomia de crédito, mis que en una economia de di-
nero; €ste ha determinado como consecuencia que se
procure constantemente en la necesidad de contralar
el crédito en una u otra forma. La mayorfa de los
bamqueros y economistas aceptan el control de regu-
lacién del crédito como la funcién principal de un ban
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co central, ya que es la que hace derivar los proble-
mas més importantes de la politica que siguen los
bancos centrales, y por medio de la cual todas las
demds funciones se unen para alcanzar un propésito
comin.

La funcién bancaria pues, hadejado de ser un
simple negocio para convertirse eningrumento esen-
cial de desarrollo econémico.

La historia de la actividad bancaria guatemalteca
puede dividirse en dos etapas. La primera corre
desde 1821 hasta 1926 y abarca el periodo del peso,la
segunda corre desde que se produjo la reforma mo-
netaria hasta nuestros dias es decir la época del
quetzal. Esta segunda etapa presenta dos fases: la
primera que comprende de 1926 hasta 1946 que tuvo
como fin esencial la estabilizacién de la moneda gua-
temalteca y consolidar un sistema bancario, median
te la adopcién de un dnico emisor, creédndose el Ban
co Central de Guatemala. Esta nueva Instituciénban
caria se fund6 con capital privado y del Estado, can-
celéndose un largo periodo de desajustes y erisis mo
netarias debido a la emisién incontrolada de moneda
s{n ningén respaldo a través de varios bancos emiso
res.

La estructura del sistemna bancario durante esa
época se caracteriza por una politica restrictiva del
crédito en que las funciones de banca central son ca-
si nulas. La segunda fase corre desde 1946 hasta
nuestros dfas, que tuvo como fin principal terminar
con aquel sistema rigido, vinculado al patrém oro,
por otro acorde con las nuevas corrientes moneta-
rias y econémicas. Con este motivo se cancela la
personeria del Banco Central y se crea el Banco de
Guatemala con las funciones de un auténtico Banco
Central.

Las reformas de 1946 descansa en la emisiénde
tres leyes fundamentales: la Ley de Bancos; Ley O
génica del Banco de Guatemala y la Ley Monstarias,

a fin de dar una nueva orientacién al sistema banca-
rio guatemalteco adaptando las méis modernas doctri

P J



nas a nuestra realidad.

La nueva legislacién bancaria guatemalteca tiene
como objetivo la adaptacién de las actividades credi-
ticias a las necesidades del medio a fin de canalizar
los recursos de los bancos hacia inversiones econé-
micamente deseables. La Ley de Bancos establece
claramente las normas de las operaciones de crédi-
to segdn su categoria de banco.

Anteriormente la politica bancaria del pais se ha
bia caracterizado por una reduccién del crédito, ya
que a fines del afio 1929 el total de préstamos de in-
versiones ascendia a 27 9 millones cifra que fuedes-
cendiendo hasta llegar a 14 millones no obstante el
crecimiento de la poblacién y la actividad econémica
Al 31 de diciembre de 1955 la cartera de los bancos
ascendia a 55 millones de quetzales; este solo hecho
es suficiente para juzgar el cambio en el aspectofun
cional del sistema bancario. 7

Por otra
parte la funcidn de prestamista de dltima instancia
por parte del Banco de Guatemala como entidad cen-
tral cobra gran importancia en la vida institucional
de los bancos del sistema, situacién que les ha per-
mitido expandir razonablemente su cartera en bene-
ficio de los sectores productivos del pais En 1946
los adelantos alcanzan 2.2 millones de quetzales ci-
fra que va aumentidndose gradualmente hasta llegar
a 48 5 millones en 1954. EIl antiguo banco centralde
Guatemala nunca ejercié en forma apreciable su pa-
pel de prestamista de dltima instancia, en los prime
ros afios de su existencia se encuentran algunas wi-
fras como redescuentos, no encontridndose ningunaen
los dltimos 16 afios.

Al par de la nueva legislacién bancaria, también
hubo de introducirse un ordenamiento contable en
los bancos del sistema especialmente en lo que toca
a la cartera crediticia, la que venia siendo objeto de
las més variadas formas de contabilizacién y regis-
tro. clasificindose los créditos segin sus ga rantias:
a) Fifuciaria, b) Prendaria, c¢) Hipotecaria, sub-
dividiéndose segin la modalidad, destino, cuantia y
plazos.
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El desarrollo de la cartera crediticia de los ban-
¢os ha venido siendo casi uniforme, con excepcién
del Crédito Hipotecario Nacional que ha venido expan
diendo su cartera en forma constante, esta situacién
obedece a que el resto de las instituciones se han in-
clinado por las operaciones de corto plazo, especial-
mente de tipo comercial, por la indole misma de su
estructura; su caracteristica de bancos comerciales
les ha vedado el campo de las operaciones de media-
no y largo plazo, que son precisamente las que el
Crédito Hipotecario Nacional viene atendiendo. No
fue sino hasta en el afic de 1949 cuando el Instituto de
Fomento de la Produccién hizo su aparicién, con el
objeto de raecionalizar la agricultura y promover la
industrializacién del pafs, cuyos frutos ain no pueden
apreciarse. Se espera igualmente que la industria
que actualmente ha merecido poca atencién crediticia
con la apertura de los departamentos hipotecarios del
Banco Agricola Mercantil y Popular de Colombia, es-
ta actividad se vea estimulada, cuya demanda de cré-
dito es de largo y mediano plazo para el desarrollo
normal de sus operaciones.

Tanto el Crédito Hipotecario como el Instituto de
Fomento de la Produccién son las dnicas Institucio-
nes que han venido prestando ayuda crediticia efecti-
va en mayores cantidades al sector industrial pa la
razén antes expuesta, no obstante que los depésitos
monetarios principal fuente de recursos de los ban -
cos, en los dos antes citados, se han mantenido a ba-
jos niveles en relacién a los otros. Sin embargo el
problema para el crédito en general parece ser que
necesita de una mejor redistribucién, a fin de que se
canalice hacia aquellas actividades esencialmente pro
ductivas. Para ilustrar lo anterior basta mencionar
que los préstamos destinados al comercio, consumo
cancelacién de hipotecas han sido mayores que los
destinados a la industria. Al final de los afios de
1953 y 1954 la distribucién de la cartera de los ban-
cos era como sigue:



Miles de Q.

953 1954
Créditos Prodw --wca
Agricultura y Ganaderfa........ 13,000 19, 000
Industria, Minas y Transp ..... 3,200 3,400
Edficacién .ovoveeeconureoacens 3.400 3. 000
Estado ....... o s e ran e 2 200 4, 500
000 2 00
No Produ 0
Compra Inmuebles ........ e 1, 000 1,500
Pago Hipotecas ........ e eaeas '3,. 000 3, 100
COomMEercio vveeeueneeannsannnnn. 7, 200 7, 800
CONBUMO . .v.omercnvioeenornann. ‘2, 100 3,000
Otros ...veeeneinen vneeeennn. 2, 200 500
159 0 15,900

Las cifras anteriores nos indican que un 60y 50%
respectivamente en los afios analizados, las inversio
nes fueron destignadas hacia fines no productivos, ya
que los porcentajJes obtenidos son muy altos para un
pals como Guatemala,

Yfinalmente diremos que si bien es cierto que el
crédito bancario constituye fuente esencial de finan-
ciamiento, en Guatemala se tropieza con innumera-
bles obsticulos que lo ‘hacen casi imperceptible, es-
pecialmente en lo que toca a obtencién de créditos de
largo plazo para la instalacién de nuevas industrias
o bien financiar las que actualmente estdn en marcha.
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CAPITULO V
Conclusiones

Falta de promotores especializados hace imposi-
ble la formacién de nuevas empresas sobre ba-
gses técnicas.

El trabajo de promecién en Guatemala ha sido
desconocido, parece ser que una de las principa-
les razones ha sido, la carencia de técnicos en
las diferentes ramas y especialidades, que re-
quiere la organizacién técnica de la empresamo
derna. Para esto convendrfa fomentar un am-
plio programa de entrenamiento a fin de formar
el mayor nimero de profesinnales con capacidad
para resolver los problemas relativos a inversio
nes, industria, minerfa, construcciones, costos,
mercados, banca, etc.

E]l Estado debiera contar.dentre de sus institu-
ciones, con elementos capaces que Se. eéncarga -
ran de asesorar a los inversionistas enh'la orga-
nizacién y promocién de sus empresas, con el
objeto de asegurar su éxito.

Debe propugnarse por la formacién y owganiza-
cién de empresas accionadas, facilitando los tri
mites legales y administrativos que obstaculizan
su constitucién.

Los requisitos legales que se necesitan para
emprender nuevas empresas de tipo anénimo en
las oficinas administrativas deben expeditarse,
hasta donde es posible. Los tridmites fiscales
deben simplificarse hasta el limite. EIl estado
deberia requerir de las empresas, que presenten
dictamen técnico por profesional egresado de la
facultad de Ciencias Econémicas para facilitar
la aprobacién de sus estatutos.

Para las empresas de tipo medio, es convenien-
te la formacién de sociedades de responsabilidad
limitada.

Esta forma de sociedad podrfa despertar con-
fianza en los inversionistas por la responsabili-
dad hasta el monto del eapital aportado, a fin de
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ir aboliendo el sistema de propiedad individual la
cual viene frenando nuestro desarrollo industrial.

Que la causa de muchos fracasos en nuestrasem
presas obedece a que no se le organizé en la for-
ma mas adecuada de acuerdo con el tamafio de la
misma, produccién, mercado, etc.,

En este aspecto el profesional egresado de
nuestra Facultad de Ciencias Econémicas seria
el elemento més capacitado para asesorar a los
inicialistas de una empresa, buscando el tipo de
sociedad que méds convenga segin se trate de pe-
quefia, mediana y gran empresa.

Que la falta de recursos de muchas empresas o-
bedece a que los valores de las acciones no estén
al alcance de las personas de medianos recursos
que podrian aportar pequefios ahorros en la capi-
talizacién de nuestras empresas.

Al crearse una empresa accionada, el valor de
los titulos deben estar al alcance de las mayorias
a fin de que ésta pueda contar con los recursos sa
ficientes que le permita un desarrollo normal.

Deberia considerarse la emisién de valores de
empresas industriales, creando un organismocam
los resortes indispensables, de manera que fue-
ra despertando la confianza dentro del piblico,
con el objeto de canalizar parte de los ahorros
que por hoy permanecen ociosos por la falta de
seguridad y carencia de un mercado organizado
de valores privados.

Que dada la poca confianza de los capitalistas, es
conveniente que el Estado patrocine empresas de
cardcter mixto a través de sus instituciones, con
el objeto de interesar abs capitalistas locales,en
la promocién de empresas que demuestren un ind
e de rentabilidad adecuado, entregindose total- —
mente a manos de la iniciativa privada tan pron-
to la empresa seencuentre en marcha, y

La penuria criditicia de que adolece la industria
hacen necesaria una revisién a nuestro actual sis
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tema crediticio. Es urgente que los bancos esta-
tales dediquen mayor porcentaje de sus regursos
hacia la industria, asi como que de que se lleve a
a cabo una mejor redistribucién del crédito, des-
tinando mayores cantidades hacia las operaciones
credticias de avio y refaccién industrial.
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BONOS EMITIDOS Y EN CIRCULACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 1954

E'Enztt:iacllo ¥ En oder = ° EEnrniosdc;err Amortizado
A) Valores del Gobier
no:
%:Zr;?:a?%\r}‘eo?r.of. 2. 500, 000. oo 2. 000. 000. 0o 500, 000. oo
SZEZir‘i‘iioTéiﬁigm. 18215, 000. oo 10. 015, 000. 0o 4. 200, 000. 0o
Bonqs del Tesoro
o oA & 000, 000.00 3.500,000. 00 1.500, 000. 00
2:::1821(1.3. laRef A- 7.825, 725, oo 7. 754, 900. oo 70, 823. 00
52?2;5””“"‘1 350, 000.00 140, 000. 0o 210, 000.00
B) Valores Mcpales:
Somie WA IS 0, 000.00  152,100.00 159, 300. 00 188. 600. 0o
Sonre Wy ples. 500, 000.00 19, 700.00 221, 700. oo 188 600. 0o
s}?: 2?-%"% Pbl.c.s.' 500, 000.00 372, 000, oo 128, 000. oo
s?: :1?'%;"% .ITI?I.C.S.' 500, 000. 00 400, 200, oo 79, 800. oc
g - Fbles. 500 000. 00 1.239, 80000 190, 700. 00 69. 500. 00
iogr\lx?'rh:?c’izie‘}.qf. . 1.00a 000. oo 598, 300. o0 401, 500 00
i;tsthggziz;:e?? . 1.000,000. oo 630, 000, oo 370, 000. oo
C) Valores 'ba.ncaric'»s:
?%nZZ/H(;? c:t.e.c.atr.l?? 1. 500, 000.00 519, 550.00 317, 850.00 663, 600. 0o
? % 49 ﬁfé’ Otecams 2.300, 000. oo 2. 030, 300. oo 269, 700, 00
Bonos Hipotecarios
5% 53/63 ...... .. 2.000,000.00 807,400.00 192, 600.00 1. 000, 000.00
5% aareh RO 000, 000,00 605, 000. 00 395, 000. oo
3?23“53’“%’?3 47? 1. 500, 000. oo i.047, 000.00 453, 000. 00

Bonos Fomento 4%

60 711.000. oo



