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INTRODUCCION

La actividad écunémice en Guateméla eﬁ el francurso de los éﬁ'os:ha tomado auge,
espeéiaimenle en el campo de ‘Ias finanzas y el mundo burséti. El sislema financiere
nacional esiﬁ_ integtado por muﬁhas instituciones encargadas de captr -el ar_mrra yla
inversin de los habitantes de la Repiblice de Guatemale, ciuienés genéralmemé lo hac‘eﬁ a

‘irévés de la benca y las financieras, tanto eﬁatales como periiculeres.

Paor tal raién, el _preséme_ {rabajc va . encaminade & ofienfar al Ieciﬁr' sohre las
dii;-'ersas formas de financiemiento. que e:_:iéfen dentro de; mercado naéiona!-y las ventajas v
deévenlajas que de & se pﬁede 6btener. -

| Para que &l lector se forme un ma?cb genetel re'épecto del teme, este trabajo ha sido
esiru&urado en cinco capﬂulbs. o

Se inicie derscribiendo lo que es y he sido i@ émpresa industrial en el transcurso del
tiempo, se definen las diferenies clases de organizaciones'empresa:iaies que exisien vy en ‘
especial lbs métodos de funcichamiento, ianté: adminislrativos.como contables con los cuaies
opera una industria de bebidas gaseosas, a ia que gsié dirigida este frabaijo.

.En el capftulo aos se definen las principales caracterist'rcas:-instiiuciohes ¥ formes
con las que opera el Sistema Financiero Nacional, ademas de cbmeniar los aspeciosrlegales
qué al mismo se apiican. | | ,

El tercer capitulo indica ia variedad de ﬁnan_ciamiento a corto plezo dej cusl puede hacer use
una emprese pare obiener recﬁrsos, los {ftulos de crédito o tfivlos valores y las veniajas vy
désveni‘ejas en la utilizacion de las mismos. _

. En el capfiulo cuerto se detelian las caracteristicas principeies de los pegarés

financieros v ios aspectos contables que se deben observer para la emisién de los mismos;
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En el cepitulo cuero se detallan 1as caracterisilcas principales de los pagarés
_ ﬁnancleros y Ios aspectos comables que se deben ohsenrar para la emisién de los mismos
asl como les medidas de cenlrol interno aplicables en Ia emision de esta clase dg filufoy
valores.

En el capﬂﬁ!o cinco se presenta un casc préctiéo de la emisién de pagaré:
financieros, desde e.l momento de su colocacién en.el mercado haste el pago del prime
trimestre de intereses. o | .

- Adicionalmente para que el lector se ﬁrme una mejor idea, dentro de los anexos 5¢
incjuye'un moedele de un pegeré financiero, asi como la diversidad de fﬁmularios ulilizado:

en éi pago de infereses que genera la emisién de dichos pegarés,



L P iITULO]
LA EHPRESA INDUSTRIAL
ORGANIZACION '

.1 Resefia Historica

Para poder empezar & hablar sobre e organizacion de Ias empresss industriaies,
mos, en pﬁmer Iugér, @ hacer una remembranza sobre el origen de las mismas y su
sarrollo en el transcutso del tiempo. -

En los margenes de le civilzacion siempre ha subsistido la producién doméstica, o
& la produccién hogerefia para el uso de sus 'miemb_rps. La produccion doméstica implica
encialmenie la falia de comercic v le capacidad de cada hogar para'salisfacer las
cesidades de sus miembros mediante su propioc trebajo. .La -ariesénia, o produccion para
16 E:Iieﬁiela reducida, caracierizo la etapa que precedit al presenie 'si_siema 'rndustria_l. Las
ntas durante el sistema ertesana!. tendian a .ser ventas locales. El desarrollo de la
oduccion manual se vic _acompéﬁado del ﬁorecimienlo de gremios, O uniones - de
ébajadores del mismo ramo quienes se asociaban pare codperar & sus interesés comunes.
| crecimiento de un gremic patticuiar .en un puebio o#asionaba a menudo, que dicho pueblo
ﬁiera a 'ser el centre de un tipe especie! de prodqccic’m y el gremio llegebe a controlar el
»biemo del pueblo, asi como sﬁ comercio. Bajo &l sistetﬁa gremial citado, no existia una
ren 'claz.se de tmbajadoreé aseleriados; cada irabajador después de pasar afios como
p'rendiz podia llegar a sef un masstre o experic en su aresenia. En la época de los
remios, hizo su #pan’cit’m en la industria, el empresatic. El tra_bejadnr experto, maestro o
ﬁmerciaMe que habia acumulade algin capital, compraba maeterias primas que disttibula

nire los agremiados, recogiendo después le produccién y distribuyéndola a comerciantes o



| consumidores. o _
-“Enlos sugios XVJ XMy pnm::plos del XV, preva!eciﬂ este método enla prod
_ “de los articu!os de uso generai y fue el antecesor del sistema fabril. Como resultedo d
sisiema, la-época se llamé "EPOCA DEI._ TRABA.IO A DOMICILIO™, en [a industria, 1
. la mayor patte del trabajo se hacle en las casas de los trebejadores a orillas de Ja pob
 Les trabajadores eren duefios de las Berralﬁientas y.medios de produccién, pero su ¢
con ios consumfdores de sus productos ere establecido a través de comerciantes”. (1)
' En el viéjo continenté eépecielménte eﬁ Alemania se fueron creando nuevas {
de producclon de esia manera aparecleron las méquinas en distintos eslablecrmtenlc
emp!eaban entre 100 vy 500 personas, slstema que pcco a poco ving & susmu:r alt
manual o erlesania. Tuvieron que pasar muchos afios pare gue se fueran perfeccio
este llpo de s:slemas '
_ Luego aparece e Revolucion !ndt_lsirial COMO Une nueva - especiativa pe
produccion e'n mesa de los productos de mayor necesidad en-esos momentos.
Anles de establecerse ia primere fabrica de telas de algodon en 1780, las co
briténicas en América Latine fueron exclusivamente agricoles. La diferenﬁia entre inglai
“los Estadaé Unidos de América durante sus primeros afios estribaba en que Inglaten
primordialmente industrial, mienires que en los Estados Unides de América habian |

fabricas. Ei efecto inmedislo de la ievolucién industrial en le vide econdmica y soci

{1). William. R. Spriegel. -Orgéncibn de Empreses 'Indusiﬁaies,sé Impresion. pags. 13



shlo noﬂ.eamerieano, fue por lo tanto, menos notorin.  La esencia de Ia'_ Revolucién
ustrial fue la transferencia de la maes!rfa 0 experiencia del tfabajador ala méquiﬁa, ﬁiés la
racion de la méquina misma. .

Este cambio significé por supuesto, que el obrero experio se viera degradado en
re forma por jévenes inexpertos, que lo Unico que tenian que hacer era aprender a
:ni&hrar las maquinas. Por otra parte'se crearon muchas fuentes de émpieo, debido a que
iy pronto se hicieron imporiantes grupos de frabajadores los cualss tenian gue producic lés
iquinas pare que ofros frabajaren. Esto generé que muy pronto las personas
pecializadas fueran desplazadas y se fuvieran que emplear dentro del grupo de.los
erarios de los nuevos equipos de frabaio. |
o debe somprender, comprobar Ia,grar_l imporiencia ai;ibuida al desarrolio de las méquinas
stinadas 2 una sole operacion, o maquinas que soi_amente ejec\.ﬁabsn algunas poces de
i més simples operaciones en la elaboracién de un preducio ¥ que no podian cambiarse o
wdificarse facilmente para elghorar ofro producto. Hay alguhas ideadas especialmente para
| sofo articuio y no es posible, de ni_ngﬁna manera, aplicarias a la confeccién de ningdn
‘0. Por cierto tiempo, ia méguina ﬁesiinada & un solo objeto fue, especiaimenie en el ramo
stalirgico, algo asi como ¢! idolo de los entusiastas de ia produccion en masa” {2)

Mas luego vine la sorpresa desagradable. El publico consumidor empezé a.reclamar
35 diversidad de productos y sxigir cambiés rgdim_ale.s.y frecuentes en ia maydrla de cosas

le usaban. Dichos cambios incidieron automéaticamente en gue ias maquinas se hicieran

y W. J. Donald, Manual de Organizacion, Adminisiracién y Produccidn Fabril,

mo |, Pag. 47




. | _—

- anficuadas y no se pudiéta brindar el produciﬁ que la pcblciéh estaba necesitends: ¢
cual se necesité que la maquineria rindiera -al méxime con variaciones relativan
pequefias del producto. |

Con &} crecimiento de la indusiria v mercados mas amplios, una mavoer divisién
trabéjo hizo factible aumentar la fabricaci6h de magquinarie para ejecufar las operaci
simplificadas. |

‘Enia industria _actua[ ios medios de produccion han sido mejorados notablemen
mano de obra ha sidq ;gd__ﬁcida en centidades que. hace un_siglo aﬁ. podiamos imagina
sin embarga, la creatividad del ser humeno siempre se hace nece_saria para poder ma|
este tipo de maquiﬁaria, que tiené como principal 6bjgtivo alcanzar el méas afto volume
produccién y el menor costo posible, io que en nuestro fismpo se ha dado por lamar rek

Costo-Beneﬁci_o.

1.1.2 Forma de.OrganIzaclén

En toda empresa, ia organizacion, tiene por objelo asegurar ia gjecucion mas perl
posible de las actividades necesarias para lograr los objetivos propuestos. Para lieval
caba, es neceggﬁé, por supuesto, determinar las responsabf[idades inherenies
realizacién de tales actividades v que les actividedes mismas se agrupen en alguna fo
para gue cuando se estéblezcan tas responsabilidades, éstas se basen en elguna rela
légica entre un grupo ¥ ofro grupo,

Deniro de una empresa ihdﬁstﬁal, s& puede hablar ténto de estructura Line

Militar como de Estructura Funcipnal.



. Se puede cﬁnsiderar como estmctufa'LineaI a.aqu‘ella en la que la autorided se
dirige direétamenie del jefe a varios subjefes a cargo de fases particufares del negocio y de "
: elioé & ofros trabajadores.

Ademés se puede considerar como Funcional, porque en algunas oéasiones los
rr_liémos trebajadores tienen que rendir éuentas .o eniregar resultados a més de un jefe; sin
embergo, ia estructura de ia indu_stda de Bebidas Carbongtadas -z la cﬁal va diﬁgido este
estudio y se fomara como ung muesﬁa de le industria en general se basa en ef sistema
l:_ir'leal [} Militar,r porgue cada. persona es responsabie de un departamento y tiene como
chligacitn principal vigilar que el frabajo se realice comecta, cuidadosa y rapidamente.

Bajo I direcclon de une Gerencia General, ﬁsy una inmediata division del trabajo en
vaﬁo_s depart'amemos funcionales: El Contralor, encargado de todo el movimienio de
coniabilidad y finenzas, el Jefe de Produccion, quien tiene & su cergo la produccién de la
en_ipresa, el Jefe de Recursos Humanos, encergade de fodos Jos asuntos relacionados al
personal, un Jefe de Relaciones Industriales, responseble de velar por todo lo re_ferenie a
festejos, convivios, presiaciones, etc., un Jefe de Suministros y-Almacén_, persona que se
responsabilize por jas compras deia empresa, la celidad de la materia prima y su adecuado
almacenamiento. No esta demas indicar que cada una de estas personas fiene a su carge
personal encargado de realizar Ias distintas atribuciones que tiene asignadoe el Departamento
y que @l Unico responsabie de pfesenlar los resultados ante Ja Gerencia es el Jefe

respective.

i — 1 P P —



1.2 ACTIVIDAD ECONOMICA PRINCIPAL _

Se enienderd como Actividad Econdmica Principal, a todas las funciones qus ree
le empresa, & través de su personal y sus equipos de trabejo, sus caracteristicas,
sistemas contables, métedos de operacién ¥ fodo io retecionado con &l curso'nor’mal‘de
operaciones. Para efectos del presente frabejo, se denominaré la emprese que se ¢
tratando como " GLOBALIZACION, SA." |

"GLOBALIZACION, S.A" &s uﬁa eiﬁpresa de tipo industrial cuya principal activi
consiste en la fabricatidn de toda clase de bebidas carbonsiadas, gaseosas o enduedas

"GLOBALIZACION, SA" forma parte de una Corporacién de instituciones, dentro
ias cuales existen empresas dedicadas o la distribucion del producto, gue son llama
DISTRIBUIDORAS, locaizadas & io largo ' de la Replblica de éuatemala. Es
distribuidoras sen empresas totaimenie disfintas, lleva.n su propia coniebilidad v mene
sus propios costos y gastos; por lo tanto, son las encargadas de la promocion de las ven
del producte. De talr forma "GLOBALIZACION, S.A.", realiza Ia produccién y se las vend
las Distribuideras, siendo ésias las encargadas de colocario en el mercado a iravés de |

. Agencias,

1.3 SISTEMAS CONTABLES APLICABLES
1.3.1 Caracteristicas

El sistema contable se basa, principalmente, en reconoger o registrar en cuent
-cierios eventos. Estos evenios conlables permiten que el movimiento se registre diay

semansa!, mensual o enuaimente, de acuerdo con fa frecuencia con que se preparen |



ados financieros o se cierren los libros,

Este sistema de com_abilcién as el denominado Sistema de lo Devengado, el cual
asiste, en ofras palsbras, que ias operaciones se registran en el momento en que se
ginen y no en el momento én el que se recibe &f di_nero o se hacen efectivos los pagos.

Se tiene un periodo fiscal del 01 de Enero al 31 de Diciembre de cada aftc. Es una
litica ds la corporacion reslizar cierres mensuales los primeros cinco dias del mes
juienie al que se esté corcluyende. Después de este tiempo en ninguna empresa de la
rporacion se pemite reelizar operaciones del mes anferior v lodas las operaciones gque
dieron haber quedado pendientes deberén registrarse en ¢l mes siguiente.

Se tuenta. con una Nomenciature Contable, creada por el “COMITE TECNICO
INTABLE", nomenclatura que es ufifizada por todas las empresas de la corporacién y cuya
iiizacién es de suma importancia, debido a que permite que todos los regisires contables
)an uniformes. Ademas se poseen Manuales Organizacionales, Manuales Contables e
structivos elaborados por una érea denominade "AREA DE APOYO CORPORATIVO®, Esta
eg es la encargada . de re_solver cuaiquier ﬁuda relacionada con el registro de las '

yeraciones contables, asl como de aspectos tributarios y de controf intemo.

3.2 Métodos de Registro

Los métodos de regisiros de.las operaciones contables son veriados coordinados a
avés del sistema denominado "AS- 400", un sistema de compuiacién en Red. Este sistema
sta integrado, dentro de |a empresa, por terminales, e las cueles se tiene acceso por medio

e Pefiles de Usuarios, que son nameros asignados a cada usuario. Cada Perfit de Usuario
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es diferenie a los demés, depeqdiendo de las atribuciones de la persona gque Ih ul
i hemﬁle eﬁiré_ distintas empresas con los diferentgs registros y ademas tiene |z capac
de aimacenar diversidad de procedimientos contabies, como los siguientes :
* DIARIO MAYOR GENERAL _ _
* LIBRO DE COMPRAS Y SERVICIOS (Libros Amdliares).
* LIBRO DE VENTAS Y SERVICIOS (Libros Auxiliares)
* LIBRO DE ESTADOS FINANCIEROS (Computarizados)
" LIBRO AUXILIAR DE ACTIVOS FOS
* SISTEMA AUXILIAR DE ALMACENES
ot éiSTEMA AUXILIAR DE ORDENES DE COMPRA
* SISTEMA AUXILIAR DE ORDENES DE SERVICIO
* AUXILIAR CONTABLE
- Modulo de Facturacién
- Médulo de Conciliaciones Bancarias
- Médulo de Fondos Fijos.
- Médulo de P6izas de Distio

- Mbduio de Informes de Fondos

DIARIO MAYOR GENERAL: En este libro quedan registradas fodes las partidas tonia
del mes en forme de *T grafica”, reflejando el saldo de cada una de las cuentes afects

durante el pericdo .



Por ofra parte hay slgunas cuenias gue se registran con su respectiva réferencia;
‘?:oma por .ejé_mplo, las cuentas de pasivo que tienen su referencie de acuerdo al proveedor
de que se irate. Para este tipo de cuentas existe -dentro de! Diario Mayor General- un libro
denominado "Libro Auxilier de Referencies . Cuando se crea uns cuenia en la cual se
habilita una referencia, no se pueden hacer registros en la misma sino es con su respeciivé
referencia; si ésto llegare a suceder se crearia un descuadre enire e} Diario Mayor General y

el Libro Amdliar de Referencias.

LIBRO DE COMPRAS Y SERVICIOS: Segun el articulo 37 de ia Ley del Impuésia al Valor
Agregado {Decreto 2?-92) se tiene ia obligacién de lievar y maniener un-libro de compras y
servicios retibidos. Esfos fibros pédrén ser Ilevadosren forma manue! o computarzada.

| El caso de "GLOBALIZACION, S.A. el libro de compras ¥ servicios se llevé en forma
cnm_putar‘mada ¥ en &l se registran los valores de todas las facluras recibidas de los
provesdores; detallandose sepafadamente si son operaciones exentas, operaciones no
crédiio v operacionas en donde procede el crédito fiscal, feniende ademas una separacién
.entre bienes y servitios para una mejor diferenciacion.

Al final del mes se debe hacer une comparacién enire el saldo del libro awdliar de

cumprés ¥ servicios y el salde del Diario Mayor Generﬁl.

' Por ofra parte, en cada folio del libro autorizade queds indicado el nomﬁre de [a
empresa, su Nimero de [dentifacion Tributaria (NIT) v todos los requisitos que se indican en

¢l reglamenio.
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LIBRO DE VENTAS Y SERVICIOS: El libro de ventas y servicios prestados se llev
también en base el articulo 37 de la Ley del Impuesto al Vaior Agregedo tomando en cuen
todos los requisitos que indica el regiamento y en donde se registran las ventas de produci
y los servicios prestados durante un pericdo que generaimente es de un mes. En e} libre d
ventas y servicios quedan indicados los bienes v ios servicios por separado, asf como |
' Impuesio al Consumo de Bebidas Gaseosas que liene que pagar la empres

"GLOBALIZACION, S.A" el cusl asciende al 1% sobre el {otal de las ventas del mes.

REGISTROS AUXILIARES: Segin lo indica el articulo 378 del Cédige de Comercio %
-comerciante podré llevar los fibros o registros auxiliares que estime neceserios® por ial motiv
se lievan los fibros audiares anteriormente mericionades, gue funcionan como un element
de confrol infemo v que al iguél que los libros attorizades de compras y venias so
comparades contra ¢ Diario Mayor General el fingl def mes, establegiéndose ¥ cotrigiéndos

las diferencias gue fueren necesatias .

1.3.3 Relacién con Empresas Afiliadas:

Come se dije anferiormente “GLOBALIZACION, S.A " forma parte de une Corpotacid
muy grande de empresas afiliadas que tienen mucha similitud en sus regisiros coniables
principalmente porque todas ias instrucciones parten de uha sola empresa encargada di
control del mismo. La relacién con las empresas afiliadas es muy estreche, e tel grado que t
concluir &l mes que se esté trabajendo, debe hacerse una t_:nn_ci[iacién enire empresa

afiliades con el afén de establecer ies diferencias que pueden éxislir, déndole solucione

W ONFEE
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dentro del mes.

La politica consisie en q'ue tedas las facturas de empresaes afiliadas deberan ser
i:nceiadas. denfro dei mes sigufente al de la emisién de la factura, pero estas facturas
quedan provisionadas dentro del periodo en que se emilieron y asi registrar el gasto de una
mejor manera. E! sistema "AS-400" brinda iz oportunidad de consuliar los descuadres entre
ACTIVO-PASIVO, PASIVO-ACTIVO dentro de las empresas afiiiades, haciendo menoes dificil

la conclliacion entre las mismas. -

1A LEYES A LAS CUALES ESTA SUJETA LA EMPRESA:

Las empresas mercantiles en Guatemala se rigen por diversas leyes emilidas por el
Congreso de la Republica y muy especialmenie por & Codigo de Comercio { DECRETO
NUMERO 2-70) el cual regula de forma general el funcionamiento de ias Sociedades
Mercéntiles en nuesirc peis. Dentro del dmbitc fiscal existen diversidad de impuestos a los
gue estan suiefos fas empresas y que las hacen contribuyentes desde el momenio que son
creados. Entre los principales impuestos estéan:

1.4.1 Impuesto Sobre iz Renta: Se esiablece un 30% sobre la renta que obtenge toda
persona juridica que provenga de s inversin de capital, del irebgjo ¢ de la combinacion de

ambos.

1.4.2 Impuesto al valor Agregade: Se establece un impuesio del 10% sobre las
frensacciones de bienes vy servicios ctiyo confrol, recaudecion vy fiscelizacién estarén a cargo

de la Direccion General de Rentas intemnas.

|

bk, SR T



- 12

1.4.3 Impuesto al Consumo: Se establece un impuesto de! 1% sobre el fotal de venias (

Bebidas Gaseosas de un periodo determinado.

144 lmpuasi:o Unico Sobre iInmuebles: Para la deferminacion del Impuesto Anual Sob

Inmuebles, - se establecen las escalas y tasas siguientes:

Velor Inscrito
DE A IMPLESTO
Q. 2,000.00 . Excenfo
Q.2801.00 Q. 20,0000 2 por milar
2080004 Q. 70,00000 6 por miller
Q 70,000.01 eh adelante 9 por millar

A los efectos de establecer ia base imponible del impueste, se deberan sumar
valores de todos los inmugbles que posea un mismo contribuyente v a la suma, se debel
aplicar la tasa que le comesponde de acuerdo con el respectivo intervalo de valor; |

producto resuliante constifuira el impuesto a pagar. '

1.4.5 Impuesto do Solldarfdad Extraordinaric v Temporal: Se estabiece el pego de u
impuesio del 1% sobre el total de ingresos brutos declarados en cualquier periodo cuy
.plazo para su vencimiento haya sido cualquier fecha del afie 1995. Y un porcentaje del 151
para el periodo cuyo plaze itimo de pago haya sido cualqﬁier fecha del afio 1996.

Dentro de los mencionados impuestos se derivan ofros que hay que hacerio
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Dentro de los mencicnados -impuestos se derivan otrbs que hay que hacerios
ectivos en fodo el periodo ﬁsca!_.derlm de los cuales se encueniran El pago del WA
tenido por facturas especiales em_ili&s a cuenfa dei vendedor, pago de refencionas del
puestﬁ sobre le Renfa por Productes Finencieros, pago del Impuesto de Empresas
ercantiles y Agropecuarias; recientemente el pago del impuesto de Solidaridad retenido a
rsonas gque se les extienda faqtu;aé especiales, etc.

Todo lo descrito anteriormente refleja la sitiracidn en ia que se encuenira, ia forma de
lerar y aspeclos caracteristicos de la empresa “GLOBALIZACION, S A * sobre {a cusl recae
éstudio de la "Emisién de Obligacionas Financieras™. Sin embargo, no se quiere decir con
fo que todas las empresas industriales en Guatemals, operan de ig misma menera; pero

iede ser considerada como una de las altenativas mas comunes de regisirar operaciones.






TAPITULO N
. SISTEMA FINANCIERO NACIONAL
11 DEFINICION

Se entiende por sistema finenciero el conjunic de instiiuciones que generan,
ecogen, administran y dirigen el ahorro v la inversién, dentro de una unidad polilica ¥
scondmica determinada; y cuya actividad se rige por las Ieyesy_ reglementos que regulan las
rensacciones de activos financieras y por ios mecenismos e instrumentos gue permiten la
iransferencia de ios aclives enire.lns oferentes (que generan ahoiro) y los demandeantes (que
utilizan ei préstemo).

*E| ghotre interno es una pelanca financiera de ia inversion requerida pars que pueda
aprovecherse la capacidad instalada de produccion del pais, su potencisl de desarrollo v, &
su vez, desde &l punto de vista del iargo plazo, ei ahorro inferno permiie establecer le
condicién niveladora para que € financiamiento de la inversion se efectiie en forma
concordante con el lapso de utifizacién y de maduracion de las inversiones hechas . En ofras
palabras, si ne hay shomo, no hay inversion v sin inversion las econemias esian
condenadas al estancamiento de su desamollo econémice y-al empobrecimiento de su
poblacién™.(3}

Es importante hacer énfasis que las actividades monetarias, bancarias, y financieras & 'nivel

mundial, han sufrido en los lltimos efios cambios fundamentales que consecuentemente

(3) José Rogel Girén. El margen de Garantia, su importancia en las sociedades financieras

privadas. Tesis 1993. Pag.4
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.obligan & una constante innovacidén del_sisiemé financiero nacional. La extension de la re¢
bancaris, los nuevos métodos de financiamiento { tarjetaé de crédito), Ja captacion de
ahorros de distintas maneras, inversion en titulos de empresas privadas, cuentas dt
depositos monetatios que generan iniereses,' polzas de seguros .para jubiiacione:
posteriores, son unas de las muchas altemativas de gran importancia déntro de le evoluciér
del sistema econémico financiero nacional. |

Ademés fio s¢ debe _dejar de mencionar ia gren influencia que estd teniendo &
nuevo sistema de informacion INTERNET, que viene a constituir une pliataforma informative
muy importente para el sistema economico ¥ financiero nacional, debido a la diversidad de

informacién etonémica intemacional que de & se obtiene.

2.2 CLASIFICAf:IOH
221 Slstema Financiere Reguiado

Esté integrado por is Banca Ceniral , los Bancos del Sistema, las Sociede&és
Financieras v los Awiliares de Crédito (almacenes generales de dep'ésiio, aseguradoras

legaimente constifuidas, fiscelizadas por la Superiniendencia de Bancos).

2.2.2 Sistema Financiero No Regulado
Lo integran las instituciones financieras legalmente constituidas como sociedades
mercantiles, las cueles no son reconocidas ni autorizedas por la Junta Monetaria como

instituciones financieras y por ende no son fiscalizades por la Superintendencia de Bancos.



16

3 INSTITUCIONES QUE llITEGRAI EL SISTEMA FINARCIERO NACIONAL
Dentro de las principales instituciones que iniegren el Sisteme Financierc Necional -

» encuentran:

31 Junta Monetaria

Institueion gue fiene a su cargo-la determinacion de la polﬂicﬁ menetaria, cambiaria ¥y |
redilicia del pals, asl como la direccién supremea def Banco de Guatemala. Esté integrada
ela siguiente manera:

1. Presidente y vicepresidente nombrados por el Presidente de la

Republica.
2. Minisfro de Finarzas Piiblicas.
3. Ministro de Economia,

4. Winistro de Agriculiure.

5. Lin .representante del Congreso de la Repiiblica.
- 6. Un representante de los Bantos Estaiales y Privados.
1. Un represeniante de fas Asociaciones y Camaras Comerciales, '

indusiriales, Agricoles y Ganaderas.

8. Un representante de ja Universidad de San Carlos de Guatemala.

dribucicnes de |a Junta Monetaria:
a} Cumplir vy hacer cumpfir s politica general vy los deberes

asignados al Banco de Guatemala.
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c)

d)

&)

o
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Acordar, imterpretar y reformar los reglamentos del Banco de
Guatemala.

Acorder el presupuesto def Banco de Guatemala.

Nombrar v remover al Gerente del Bance de Guatemala.

Fiiar ¥ modificer ies encajes benceros y las fesas de
redescuento o interés de! Banco de Guatemala.

Aprobar anusimente, si estuvieren de conformidad, la Memornia,
los balances, y cuentas de ganancias y pérdidas, asf como el
destine de las ulllidades, de acuerdo con los precepios
legales,

Fijar ias tasas méximes de interés sobre las operaciones
activas v pasivas de los bancos y regular el crédito bancario de

acuerdo con la ley.

2,3.2 Banco de Guatemala

Es el Bance del estado gue fiene por objeto principal promover & creacion y

mentenimiento de las condicicnes monetarias cambiarias v crediticias mas favorabies

desarrolic ordenado de le economis nacional.

Funciona con caracter auténomo. Es ia tnica entidad benceria que puede em
bilietes v monedes en el temritorio nacional, y recibir en deposito los encaies bancarios;

regiré por ias disposiciones de su Ley Crganica {Decretoc Ntimere 215 del Congreso de

Replblica de Guatemeala) y de ia Ley Moneteria.
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En el orden intemo, el banco debera especialmente;

&)

b}

)

Adeaptar los medios de pago y la polftica de crédito & 'Ias.
fegitimas necesidades del pais v el desamolio de las
aclividades productivas vy prevenir las tendencias inflacionistas,
espeulaiivas, de_ﬂacionisias; perjudiciales a los intereses

colectivos,

Promover la liquidez, seivencia y buen funcionamiento del

sistema bancatic .nacicnal y una disirbucién de crédito

adecuado a los intereses generales de la economia del pais, v

Procurar |8 necesaria coordinacién entre las diversas
actividades econdmicas v financieras del Estado gue afecien el-
mercade monetario y crediticio y especisimerite procurar esa

coordinacion entre la poftica fiscal v la polffica monetaria.

En e} orden intemnacional, el banco debera especialmente:

a)

b)

Mantener el vaior extemo y la. converlibilidad de la moneda
nacioné!, de acuerdo con el régimen establecido en la ley

monetaria;

Administrar las Reservas Monetarias Intemacionales de [a

Nacién v el régimen de ias fransferencias inlemacioneles, con
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el fin de preéerﬁar al pais de presiones wmonetarias indebidas,y
de moderar ;mediante una adecuada politica monetaria, .
bancaria y -cred'rticia- los efectos perjudiciales que ejercen los -
'desequiﬁbrios esiacionales, ciclicos o accideniales, de ie
balanza de pagos, sobre el medio circulantie, el crédiio, los

precios v las actividades econdmicas en general; y

c) Salvaguardar &l equilibrio econdmico intemacional dei pais y ia
posicion competidora de los .productos nacionales en los

mercados intemo y extemno.

233 Supeﬂl_ltendmcla de Bancos

Es un drgano de banca central, organizado conforme & la Ley .Org.énic_ del Banco
Guatemale; eminentemente técnico, que actia bejo ie difeccién general de la Jur
Monetaria ¥ ejerce la vigilancia e inspeccién def Banco de Guatemala, bancos, insfitucion
de crédito, empresas financiergs, enfidades afisnzadoras, de.seguros y las demés que le |
disponga. La superintendencia de bancos goza de ia independencia funcional necesa
para el cumplimiento de sus fines y para velar porque las personas sujeies a su vigilalicit
inspeccion cumplen con sus obligaciones legales ¥ observen ias disposiciones normafivas
cuanto a Hquidez solvencia y solidez pafrimoniat.

Se consfituyd el 01 de septiembre de 1944, desde esa feche ha sido parte integrar

del sistema de Bance Central vy io relnc‘:onadb & sus funciones y atribuciones principai
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guran dentro de la Ley Organica dei Banco de Guatemala.

Su posicién como ente fiscalizador del Sistema Financiero del pais se forlalecid
tgalmente en 1985 al promulgarse. dentro de la Constitucién Polflica de Ia Repubiica, la
1speccifn de Bancos, Instituciones de Crédito, Empresas Financieras, Afianzadoras,

seguradoras ¥ mas que la ley disponga.

a) | inspeccidn y gestién administrativa.

b) Sugerit, recomendar e instruir.

¢} Reglamentier operaciones Icontables.

i3] Tramitar la creacion de nuevas insiituciones.

€} Sugerir eplicacién de medides especigles cuando -en una
insfitucién existan imegularidedes administrativas de capital v
reservas, de garentia en operaciones de fideicomisos, ¥
-créditos v tode clase de negocios financieras. -

f Emitir con aprobacion de la Junta Monefaria, las normas
generales y uniformes pere que la Superintendencia de
Bancos o las propias enfidades, proporcionen al publico
informacién suficiemte, veraz y oportuna sobre su Situecién
econémico—ﬁnanciel;a. Esta informacion debe coniener, entre
otros, los principales servicios que presian y sus precios, los
estados financieros, la calidad de los aclivos, la solvencia ¥ la
solidez patrimonisl, segiin los resuliados de las clasificaciones

y valuaciones de activos efectuadas con los métodos
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aprobados.

aQ Proporcicnar Ia informacién estadistica o detos de indole

financiera que requiere ia Junte Monefaria o el Banco de
Guatemala para el cumplimienio de sus fines.

En materia de fiscalizecion de bancos se tige por los principios de la Ley de Bane
Ley Monetaria y Ley Orgénica del 'Banca de Guatemata.

Adicionalmente tanto Ja Superintendenciz de Bancos como las enlidades que fiscal
se sujetan a todas les disposiciones contenidas dentro del régimen legal general de
Repiblica de Guatemala.

. La Superintendencia elabora anualmente un presupuesio de ingresos y egresos
confermidad con sus necesidades de eperacion e inversion, el cual es eprobado por la Jur
Monetaria.

Las enfidedes sujetas al contro! de Ia Superintendencia de Bancos costean |
servicios de inspeccidn, pagande una cucta anuai celculade de la forms siguiente:

1. Para los bancos del sistema v financieras, ia cuota det uno por

-miliar sobte el total de activos menos disponibilidades.

2, .Para los almacenes generales de depésito el _uﬁo por millar
sobre promedio mensual, calculéndose sumando los
promedios de los 12 meses de los Dépésitos de Mercaderias.

3. Las compafiias de seguros, de fianzas y el insfituto de
Fhmenlo de Hipotecas Aseguradas, confribuyen con ef uno por
ciento aplicado sobre el monte de las primas netas cobradas

por dichas empresas durante el efio caiendario inmediato
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anterior.
4. El resto del presupuesto, después de aportar las instituciones

arriba indicadas, io aporia el Banco de Guatemala.

2,34 Sistema Bancario

Se denomine sistema bancario & todos los bances que sirven de inlehnediarios
financieros entre ios oferentes y demandantes de capital, ¥ que contribuyen al desamollo de
le economia del pals, impulsande el crecimiento del sistema financiero ¥ coadyuvando al
desarrollo del sistema productive nacional; proporcicnando financiamiento a le industria, e}

comercio, a la agriculiura, o5 servicios, la viviende, etc.

2341 Cleses de Bancos
Segin el articulo 34 del Decreto 315, Ley de Bancos, puede habililarse a cada '
‘!nsiitucién bancaria como:
. 8) Banco Comercial
by Banéo Hipofecario
c) Bancos de Capiializacion

& Banco Comercial e Hipotecario

a) Bencos Comerciales: Son instituciones de crédito que reciben depésitos monetarios v de

ahomo con el objeto de inverlir su producto en operaciones activas de corto plazo.

|
|
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b} Bancos Hipotecaﬁos: Se ceracterizan pdr' ser instituciones de crédito que emiten bonqs
hipotecarios o prendarios v reciben depdésitos de shorro v de plazo mayor; con objeto de
invertir su producto, principaimente, en operaciones aclivas de mediano y largo plezo,

generelmente sus préstamos son con garantia de bienes inmuebles.

¢) Bancos de Capitalizacién: Son las instiluciones genuinas del fomento del ahoro bajo una
forma muy peculiar, El distintive de tales bancos estéd en le emisidn de contratos de
capitalizacion celebrados con los ahomantes. El contrato se hace en comprobentes
nominativbs llamados THulos de Capltelizacion, que son enfregados al ehomante. Este se
oblige & entregar al banco primas de shorre (custas de ahorro), Onicas ¢ periddicas, y el
banco se compromete a cambio, & devoiverie un cepital determinado cuande se cumpla el

piazo fijado €n el conirato, plazo que no podra exceder de 25 afios.

dy Bancos Comerciales e Hipotecarios: Los bancos habllifados come bancos comerciales e
hipotecarios, deben establecer dos departamentos separados e independienies,
(Departamento Comercial y Depariamento Hipotecario) a través de log cuales realizaran,

respeclivamente ias operaciones gue corresponden a la banca comercial ¥ & la banca

hipotecarie.

2.3.5 Sociedades Financieras
E! Decreto-Ley 208, Ley de Sociedades Financieras Privadas al definit a este fipo de

enlidades, en su articulo ic. indica gque éstas. aclian como intermedisrios financieros



icializados en operaciones de "hancos de inversion®.

. Por lo anterior podemos decir, que son bancos de inversion que promueven la
¢ion de empresas productivas mgdianie la capiacion y canalizacién de recursos internos
lemos de mediano v iarge plezo. Estos recursos los 1ﬁWeﬂe en las empresas productivas
orma directa, adquiriendo acciones y participaciones en forma indirecie, otorgandoies
lites pars su ampliacion, modificacion, transformacion o fusién, siempre que promuevan el

arrollo y diversificecion de la produccion.

cipales Actividades:
a) Ctorger créditos a medianc v large plazo
b) Emitir por cuenta propie titulos v valores qgue tengan por objeto
captar recursos def publico.
) Oforgar créditos para realizar estudios iniciales basicos de
| proyectos cuye inversién de caréeter productivo se efectis en

el termitorio nacionat.

istacion Apiicable:

* En atencién a lo preceptuado en el articuic 20. del Decrefo -Ley 208, Ley de
iedades Financieras Privadas, estas entidades regularén y desenvolveran sus objetivos,
siones y operaciones, de conformidad con dicha iey, las leyes bancarias ¥ la iegisiacion
ieral de ia Repiblica en lo que fuere aplicable y con las disposiciones e ins!mccionés que

ta la Junta Monetaria y la Superintendencia de Bancos.

|
i
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Forma de Qrganizacién:.

Las Sociedades Financieras deberan constituirse en forma de Sociedad And
pate ello deberd.cumplir con ios requisitos establecidos en el Decrelo Ley 208, Le
Sociedades Financieres Privadas, la Ley de Bancos, Decreto 315 del Congreso ¢
Repiblica y El Reglamento para Ia atiorizacion y constitucién de bancos nacion
sucursales de bancos exiranjeros v sucursales y agencias de bancos ya establec
emitido por el Ministerio de Ecnnémia.

La aulorizacién de dichas entidades corresponde af Organismo  Ejecufivo
conduceto de! Ministerio de Economia, siempre gue la Junte Monetaria, previo dictamen |

Superintendencie de Bancos, spruebe y autorice, mediante resolucién, ia constitucion d

mismas." ).

2.3.6 Almacenes Generales De Deposito

Son empresas que tienen el caracter de instituciones awdliares de crédito cuj{o fi
debe ser una sociedad andnime organizada conforme el Derecho Guatemalteco, su obji
" consiste en el depédsite, manejo, guarda ¥y conservecion de bieneso mercen
entendiéndose por depésito el hecho fisico de colocar las mercancias en las bodege
guarde consiste en el guidado que se fiene de los bienes almacenados; la conserva

consiste en las medides para & buen mantenimiento de o depositado.(Base Legal, Dec

1746 Congreso de la Repablice).

(4) Ihid. Pégina 7 ¥ 8.
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L’ueo. de recibir las mercancias emit_en Cerfificades de bep&siio y Bonos de Prenda
jue son tHulos negociables v de garentia en operaciones de crédito.
*rincipales Actividades: |
| a) Custodiar las mercaderias que scn puestas en las bodegas en
deposito. _ _
()] Emisién de certiﬁcados de _depbslto, que representas el

derecho de propiedad sobre el objeto deposiladb ¥ honos de

prenda cuando asi lo soficiten sus clientes.

2.3.7 Casas de Cambio

Son instituciones financieras que sé dedican exclusivamente ala compra y venia de
Moneda Extranjera, deberan constiiuirse en forma de Sociedades Andnimas coh un capitel
pagedo minimo de & 650,000.00, asignado exciﬁsivameme a operaciones cambiaries.

Lon auiorizacion previa de. la Junia Monetaria ¥y con opinién favorable de ia
Superintendencia de Bancos podrén sumentar su capiiel asignado a operaciones cambiarias. _
Sus principales actividades son: 7

a) Compra-venta de moneda extranjera.

b} Compre-venia a ﬁ:tums.

2.3.8 Seguros y Filanzas
Las compafiias de seguros tienen como funcitn basica cubrir contra diversos riesgos

@ persones y empreses. Cuando ¢l valor de ia péliza excede de determinado monto, éstas se
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reaseguran con aﬁ_eguradérés del exterior._ Sus operaciones estén bajo la sﬁpervisién de
Superintendencia de Bancos.

Pueden dar crédito directo a sus asegurades sobre el vaior de rescate de sus pofiza
a una tasa méxima def 6% anual, razén por ia que s8 constituye en infermediarios financier
directos. Ademés tresladen un considerable volumen de recursos al sistema financiero, 3
que su Ley les exige inverfir sus reseﬁas técnicas y mateméticas; 40% de les cusk
déberén inveriir en valores del Estado.

Las Pélzas de segurc contratadas por el Esiado ¥ las empresas de ésie deber:
hacerse a través def departamento de Seguros, Previsitn y Fianzas del Crédito Hipotecar

Macional. (Acuerdo del Ministerio de Economia del 10 de Mayo de 1966).

2.3.9 Casas de Bﬁlsa

Persona juridica que se constituye para 'realr las operaciones que reafizan lg
agenies de Bolsa.

Las casas de bolsa funcionan ¢como entidades infermediarias entre los inversionists
y la Bolse de Valores y es a fravés de éstas que se realizan las inversiones dentro d
mercado financiere nactonal, especiaiments &n el munde bursatil,

Les personas juridicas que soliciten su inscripcion como miembros. de la Bols
deberén dirigirse por escrito & Conssjo y acompaiiar a su solicitud:

&) Copia auténtice de sus.insirumentos constitidives y de las

amplia'ciones o adiciones gue éstos hayan sufrido, asi como

una certificacion del asiento de su inscripcion en el Regisiro
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Mercantil.
) ‘Constancia de cerencia de antecedentes penales y policiacos
. de los miembrﬁs dg su Consejo de Administracion, Junta
Directiva 0 Administrador Unico, en su caso y ias del Gerente
General o funcionario ejecutivo que haga sus veces.
c) Referencias de los bancos del sistema.
d) Acreditar su celided de accionisia,_ ¢ en ¢asp contrafo,
acompaﬁa:r, copia auténtica del contrato de opcién de compra
- deun puesid de |a Bolsa; y |
€) Le solicitud debers indicar expresamente que todos los gastos
reletivos al frémite y aprobacién o ro dé fa  solicitud

presentada, correrén por cuenta ¥ a cargo del solicitanie.

330 Boisa de Valores

Se puede definir a Iz Bolsa de Valores como une instifucién que forma parie del
ercado de Valores, en donde las personas especializadas en ja negociacion de
Jlos-valores, se relinen durante periodos de tiempo definidos con el propédsite de reafizar
mera;venm de activos financieros en represénlacién de emisores e inversionistas.

Es una institucion privade de carécter comercial, que proporcione ef fuger, le
fraestructura ¥ ies condiciones pare que se reelicen negociaciones de titulos valores, En la
ssa de Valores se reﬂneﬁ inversionisias y empresas, a través de sus comedores de bolsa

itorizados, que necesitan financiamiento o capiteiizacion pars comprar y vender iitulos



valores.

Dentro de Ias_pn‘néipa!es caracteristicas de la Bolsg de Vaiores podemos mencions

- Es un lugar donde se realizan operaciones y negociaciones de Iﬂuiés valores.

Por ejemplo: PAGARES, BONOS, CERTIFICADOS, ACCIONES,
.REPORTOS. ENTRE OTROS.

- Crea nuevas modalidades de inversitn, proporcionande Asesoria financiera

para quienéé inviertan y a quienes neéeéiian financiamienfo.

- -.Da iiquir'!lezr ai mercado, disminuyendo os costos y riesgos de fransaccion de
tﬁulﬁs valores.

- Proporcione informacién y registro de operéciones del mercado de capitales ef
publico, inversionistas, égenles y casas de hoisa. |

Lo De publicida.d & los precios de mercado vy ofrece ademas, servicios de
mercado,

- Garaniize le efectividad, - veracidad, realidad vy transparencia de las
operaciones que se realizan en su seno, proporcionande de esta manera,
séguridad a sus inversionistas.

- Qlorgan Ias facilidades necesarias para que sus miembros de Boisa de
Valores, lieven a cabo diaﬁamente SUs oparaciones, .

- Promueﬁé ias operacionss bursétiles informando al publico, irwersionisia.de
tes tituios valores disponibies para su contratacion.

- Son las instiiucioneé_més importantes del Mercado de Valores.

Entre los objetivos que persigue la Bolsa de Valores estén los siguienies:
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Facilitar 1a negociaciﬁn'de titulos valores sobre bases solidas
con garenﬂgs fimes y presiar 1os servicios necesarios a
buscar pare realizar | en forma -continua y sistemética
compra-venta de actives financieros en sus salones de remate.
Debe garantzar I éfecﬁvidad, realidad, veracidad .y
trahsparencia de las operaciones gue se realh €N SU seno,
proporcionando - informacién objefiva y completa al piblico
inve}sionisia y & los agentes de boisa, dando precios de
mércado ¥ dfreciendo los servicios conducenties a fnttaiecgr el _

mercado primario de tiulos valores v le liguidez del mercado

secundario de eslos mismos y cuelquier ofro fipo de

instrumenios negociebles del tréfico licito, susceptibles de
oferta pdblica.

Proporcionar liquidez & los tenedores de valores. De esta
forma, e mismo inversionista puede recuperar su inversion
cuando io precise, si écude & ia Bolsa para vender ios tituios

adquiridos previamente.
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L!GAGIONES FINANCIERAS:

EHEMIﬁADES: _

Las obligacienes financieras soh’ compromisos que confrae determineda empresa para '
iar sué operaciories. Derivado de o anterior, se deduce gue:.cuando una empresa fiene
ciones financieras, es porque &n élguna ocési(m tuvo necesided de ﬁnnciamiento.' :

En el presente capitule, se trataré primeramente acerca de las opciones que una empfesa
para obtener financiemiento a corto v largo plazo; y en su segunda parte sobre la defincidn
los de crédito, caraclerisiicas; clases de tifulos v los requisitos que una empres.a debe seguir
imitintos ¥ asi convertirse también en fuentes de financiamiento las cuales no siempre se van a

;ia.r a través de una Bolsa de Velores. -

IRANCIAMIENTO A CORTO PLAZO:

Las empresas pare financiar sus operacicnes, tienen ja opcidn del financiamiento a coro
. el cual suele ser mas riesgoso qﬁe la deuds a largo plazo, también es generalmenie menos
58 y oftece tna mayor fiexibilidad para la empresa. El crédito & corto piazo es cuélquier pasivo

smado para ser reembolsado dentro de un efio. -

5uei&us @ Imbuéstos acumuiados:

1as empresas pagen & sus empleados sobre una base semanal, quincenal o mensual, por lo
el balance general tipicamente mostraré algunos sueldos scumuiados. En forma similar, el
ce general mosiraré impusstos acumulados, porque los impusstos sobre ingresos ésiimados-
ia efnpresa, ios'impuestos retenidos de le nomine de los empleados v ios impue‘étos sobre

is cobrados generalmente son pagedos sobre une base semanal, mensual o trimestral.
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Los pasivos acumulados. aumentan esponténeamente & medida que se expenden
operaciones de una empresa v dicha cuenta representa también una fuente “gratuila” de cn

puesto qué no s¢ necesita pagar intérés sobre estos fohdos”. )

3.2.2 Las Reservas o Retencion de Beneficios:

_ Supenen un incremento del neto patrimonial o riqueze de una emprese (auiofinanciami
por enriquecimiento), puesto que siendo éstas una seperacién de ias ulilidades con uns ﬂnai
especifica, mientras no surge la necesidad de apiicarias al destino pata el que han side crea

constiluyen fuentes de financiamiento de indudable vaior,

3.2.3 La Relnversion de Utilidades:

Si aciiciqnalmenle & dejar cieria parte de las ulilidades de una empresa como reserva
distinto tipo, se reinvierte Ia diferencia en las operaciones de la misma empress, en ese moment
puede afirmar que ésta' se estd sutofinanciando y que en lugar de distribuir la mencion
diferencia la estamos-eplicendo a la compra de materiaies, equipo, elc. ic que probablemeni

hubiera tenide que hacer con recursos externos ¢ ajenos a ia empresa en base a préstemos.

{5) F.J. Weston, EF. Brigham. Fundamentos - de Administracion Financiera. México 1!

Pagina 259
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£l Créadito Comercial ©

* En el curso ordinario de los evenlos, una empresa compra. sus abasiecimientos y sus
ales & crédito de ofras embresas, regisirando la deuda resultanie como una cuenfe por pagar.
ientas por pager, o el crédito comercial, son la categoria individuel més grande de deudas &
plazo, ies cuales representan aproximadamente el 40 % de los pasivos circulanles de una
racion tipica no financiera, este porcentaje €5 un poco mas grande en el caso de empresas
requeﬁaé; ya que las comparias pequefias no calificen pare financismientos provenientes de
luentes, se basan sobre fodo en el crédit§ comercial.

El crédito comercial es una fuente importante y conveniente de financiamiento, especialmente
taso de las empresas débites. Una empresa que deje de calificar para financiamiento bancerio
s recibir crédito comercial si preba a sus proveedores que es digha de crédito. E! proveedor
ie 1as practices de mercadeo de la industrie y la empresa esta generalmenie en buena posicion

juzger la habllidad de negocios del cliente. asi como el riesgo de venderie af crédito”. (6)

Papef Comerciat:
" Consiste en documentos no garentizados de empresas grandes, se vende principalmente &
empresas de negocios, compaiiias de seguros, fondos de pensién y bancos. '

Aunque los monios de papel comercial en circulacion son més pequenos que los montos
5 préstamos bancarios en circulacion, esta forme de financiamiento ha crecido rapidamente en

recientes.

id. Péginas 260 y 263.

? = | EE



34

El uso de papel corﬁercia! estd restringido & un numero relativamente pequeﬁo
negocios que representan riesgos de crédito excepcionalmenie buenos. .
Dentro de algunas veniejas del Papel Comercial se tienen:
- La publicided y el prestigio se acumulan pere el prestatario a medida que su papel comercia_J
vueive mas ampliamente conocids en los circulos de negocies. Ei mismo hecho de que |
empresa puede pedir prestado en este mercado es un signio de su fuerza y de su liderazgo.
- Las negociaciones de papel comercial frecuentemente afrecen consejos vellosos a los cfien
" porque estos negociantes. estén enire las gentes mejor informadas acerca de las condiciones

mercado y de las iendencias en las tasas de interés.

Les vencimientos del papel comercial generaimente varian de aproximadamente 30 dis
un maximeo de 270 .

3.2.6 Préstamos Qbtenidos de Terceras Personas:

Otra fuente de financiamiente extemne son fos présfamus que obtlene lz empresa
terceras personas, sean ésias sogios de ia elnpresa, accionistas de l.a misma o cualquier person
entidad especffica. Median_te este sistema el presiemisia otorge a le empresa cieria cantided

dinero, en ¢ enfendido de que ésta le reconoceré un interés'por el dinere prestado vy se lo pag

en un piazo fijado con anticipacion.

3.2.7 Financiamiente de los saldos:

Elfinancismiento de los saldos {cuentas por cobrar) involucra la cesion de las cuentas.|
cobrar o su venta (factoring). La cesion de las cuentas por cobrar se caracteriza por el hecho
que el prestamisie no sélo tiene derechos contra ellas, sino que también tiene un recurso le

contra el prestatario ( el vendedor); por Io tento, si la persona o la empresa que compréd los bien
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| empresa vehdedora tebe absﬁrber la pérdida. De ahi que el. riesge de incumplimiento sobre
nias por cobfar cedidas permenezca con el prestatario. La institucién financiera que presta
1 base de los saldos cedides en gerantia es generalmente un bancoe comercial o una de las
5 compaiiias indusiriales de fmams. .

El factoring, e venta de fas cuentas pdr cobrar implica la compra de estas t;uentas pﬁr parte

stamista sin recurso legal contra e} prestatario {el vendedor). El comprador de fos bienes es

to de la transferencia y hace el pago directemente al prestamista. Puesto que la empresa de -

g asume &} riesgo def incumplimiento de las cuentas melas, debe hacer las comprobaciones
fito comespondientes. Segin esto, los factores proporcionan no solamenfe dinere sino un
mento de crédite pare el prestatario. incidentalmente, las mismes instituciones financieras
cen présiamos contre la cesion de las cuentes por cobrar también funcionan cotmo factores.
nto, segin las circunstancias - y. los deseos del prestatario, una institucién financiera
sionara cualquiera de las dos formas de financiamiento de las cuentas por cobrar,

El procedimiento para le cesion de las cuentas por cobrar es el siguiente: es iniciado por un
o legalmente obligatorio entre el vendedor de ios bienes v la instilucian del financiamiento. EI -
0 establece en detalle si procedimiento que se debera seguir y las obligaciones legales de
partes. Une vez que le relacién de trabajo ha sido -establecida, el vendedor-periddicamenis
in lote o grupo de sus factures ala iﬁs!ﬂucién financiera. Ei presiamists revisa ias facturas v
valuaciones de crédito de jos compra.dores. Las faciuras de fas compaiiias que no satisfacen

mas de crédito def prestamista no son acepladas para le cesion.

dréstamos chtenldos del Sistema Bancario:
Los bancos comerciales, cuybs.'préstamos aperecen en el balence de le empresa como

enfos por pagar, ocupan un lugar muy importante dentro del crédito comercial como fuente de
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financiamiento a corto plazo. Los bances ocupan una 'posicién clave en los mercados. de dine
plazos corios e intermedios. Sy influencia es en realidad mas grande de io que perece ser, a ju
por {as canlidades de quetzaies que prestan, ya que los bancos comerciales proporcionan fando
esponténeos, A medide que aumenten ias necesidades de ﬁnanciamiemé de uné 'empresa.
requiere & su banco que le proporcione fondos adicionaies. Si la requisicion es negada, ya
parque ia empresa no safisfaga ias normas de crédito del banco o porque ias condiciones del crd
sean restrictivas, ia empresa se veréd forzada e reducir su tasa de crecimiento.
Formas de los Préstamos:
Un préstemo obiénido de un banco por un negocio no es diferente, en principio, d¢

_ préstamo ohtenide por un indivi:_!uo (frecuentemente es dificit distinguir un préstamo bane
otorgado & un negocio pequefic de un préstamo pefsonal). El préstamo se obtiene firmand
pagaré cdnvencioni. Esie pagaré especiﬁca 1} Ia cantided de dinero prestada, 2) el percentaje ¢
tasa de interés, 3) el programa de reembolso, que puede seiialar una suma acumuiada 6 una $
de enualidades, 4) cuslquier colateral que pudiera usarse como garentia pare los préstamos
otros términos v condiciones sabre los cueles puedan haber convenido el banco y el prestatari
reembolso se hace mediante une suma acumuleds el vencer el pageré o en ebonos & is largo ¢
vide del préstamo. '

De acuerdo al tipo de garentia que respalda los préstamos bancarios, estos puedeh ser:
&) FIDUCIARIOS: Son aquellos que otorgan los bancos y generalmente son & corto plazo, e
geramtizados por el comprbmiso que adguiere ¢l deudor de canceler dicho préstamo, el cual resp
con su fima en un contrato entre é! y el banco oforgante; normaimente un segundo deuder o fii
avala fembién con su fime el pago del présiamo en la fecha o fechas conveni

compromeliéndose a pagar por €l deudor en caso de incumplimiento de éste.



JTECARIOS: Este tipo de préstemo esté garantizado con bienes inmuebles @etrenos, fincas,

etc.) y normalmente son a largo piazo por le naturaieze de la inversion.

{ BONOS DE PRENDA: Esle tipo de préstamos los oforgen los bancos con garantias
rias, pero en este casoc intervienen también Ioé llamados Almacenes Generales de Deposito,
stos como instiluciones auxiliare_s de crédito velaran por que la prenda en garentie esté o se
tre depositada fisicamente en sus instalaciones o en bodegas habiltedas por elios.
emente al ciorgamiento de este tipo de préstemo se estaran emitiendo el bono de prenda y el
ido de depdsito que no son mas que, el primero, el documento contractual enfre la institucion
wga el financiamiento v ef solicitante del mismo vy el segundo, &i documento por medio del cual

noce ia propiedad de ia mercaderia.

JCIARIOS-PRENDARIOS: Se da esie tipo de combinacién de préstamos cuando una parie
stamo esté amparade o respaldada por la simple firma del deudor y otre parle se garantize

ines muebles.

JCIARIGS HIPOTECARIOS: Esios se oiorgan con ia garantie fiducieria en parte y a garantia
;aria por el resto del préstamo; es pues otrs combinacién en cuanto a ias garantias se refiere.
Otra figure en los presiamos bancarios, es ia llamada Lines de Crédifo, que es un arreglo
o informal enire un banco y un presteiario, en el que se indice el monto méximo del préstamc
. banco concederd al prestatario. Verbigracia: ef 2 de enero de 1995 el funcionario de
mos bancarios puede indicar el edminisirador financiero que el banco contempla a ia empresa
‘buena” haste O 500,000.00 durente 1996. Posteriormente el 1 de febrero, el administrador

ero podria firmar un pagaré y soficiter en préstamo Q 200,000.00 durante 90 dias (estc se
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refiere como refirer Q 200,000.00 de Ia: linee totel de crédifo). Este monto es acreditado & la ¢
de cheques def banco.  Subsecuentemente, Ja empresa puede so[icftar en préstemo he
canlidad de Q 300,000.00 edicionales sobre la base de Ia linez de crédi!q. El interés se cér;
sbic sobre el monto ée! crédito que en reelidad esté siende usade por la empresa.

Sila emprésa nt usa el monto total de la fines, se le puede requerir que pague un hon
por compromiso de fondos de aproximadesmente un medio de 1% scbre la porcidn no. usad
légica de esto es que ¢l banco he destinado parte de su capacidad de préstamo pera el uso di
empresa ¥y, por lo fante, he incurrido en un cosio de 6porlunidad &l no ser capaz de prest
fondos a otro prestaterio. Ei honorario por compromiso de fondos es ung forme de compens
para ¢l banco. Generalmente, ios honorerios por compromisos de fondos son cargados far

cuando ef banco se obliga formal y contractuaimente & hacer disponible a linea de crédito.

3.2.9 Préstamos Obtenidos de Entidades Financieras:

Las sociedades financieras orientan sus operaciones al .mercado de capitales, coopel
&i financiemiento det desarrollo econdmice mediante créditos e inversiones a largo plazo, otory
can ahorros captados & través de is emision de titulos y con recursos oblenidos medial
ampiiacion de su capiiaf ¥ confratacién de empréstites en el interior o en-el exterior: en este |
case con fa ambrizecién'previa de ia Junte Monetaria.

Les empresas financieras son definidas como Instituciones que aclian
infermediarios financieros especializados en operacicnes de bancos de inversion, que promuey
creacién de empresas productivas mediante ia capiacién y cenalizacion de recursos inten

 externos de mediano y largo plazo, que se invierten en empresas industriales.
De acuerdo con lo anterior los préstamos de entidades ¢ sociedades financierar

orientadas hacis fines especificos como fomentar i desamrolic industrial, agroindustsial, ete, y d
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yortancie en cuanto a la posiilidad de encontrar en este tipo de instituciones Ia fuente de

iemiento externa mas adecuada para determinada aciividéd econgmica.

| Préstamos Provenientes dol exterior con fines de fomento de alguna actividad
especifica : . ' _

' Cuando una empress de caracler privado_ hace uso de esie {ipo de financiamiento,
»ecialmente, el momento de adquirc maguinatia de un cosio elevado o para remodelar sus
1ciones; para resiizar estos frabajos se requiere de una cantided fuerte de financiamiento, el
uchas veces no se encuentra dentro del mercado necional. '

" Son utilizados, ademas, por entidadeé pubiicas o del gobiemo para financiar actividades de
ler cultural, educetivo, social 0 de infraestructura, para safisfacer las necesidedes mas
les del pals.

Las instituciones que mayor paiticipacién fienen en este tipc de financiamiento son el
‘0 INTERAMERICANC DE DESARROLLO (BID), EL FONDO MONETARIO

INACIONAL (FMD, ademas de une serie de instifuciones similares.

Esios fondos, cuando se frata de préstamos, son negociados principalmente por el Banco

1atemala, creando en este sentido la figura de ia deuda extema.

Por otre patte se da el caso de |a capiacion de fondos por medio de donaciones de ofros
s para proyectos determinados; estas donaciones ingresan al pais generaimente por
oreci6n de les Embejadas del pals correspondiente. Esta situacién no genera ningune

16lén bara ¢l pais.
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Dentro de las actividades especificas en las cuales &5 ufilizade este tipo de financiam
en el sector gubernamental, estan:
- Construccion de cameleras,

- Consiruccion de escuelas, efc.

3.3LOSTITULOS DE CREDITO :
3.3.1 Antecedentes Historicos de ios Titulos de Crédifo.

“La existencia y &l uso de los documentos que el Derecho guatemaltece designa e
nombre de Tiulos de Crédlio iene sus origenes muchos efios atrés. Pero, en ninguna épocs
ilegado & tener la importancie que el fréfico mercantil ies asigna sctuatmente, los que en
diversas formas contribuyen a! desenvolvimiento de las relaciones comerciales. Letras de car
cheques, pagerés, vales, factures cembiarias, cartas de porle, son especies de ios diversos 1|
que reconoce al derecho mercanti gustemaiteco, los que rigen por principios doctrin
generalmente aceptados por ef Derecho Mercantil actual.” (7

Enle ﬁ!ﬁnia efapa de la Eded Media, cuando ef tréfico comercial se intensifico a fravé
mar Mediteréneo, se dieron una serié de eiracadores que pirateeban a los comerclanies v
naves mercantes cuando regresaben a sus ciudedes con el producto de las negociacions
transporte de dinero en efecfivo resuffaba inseguro por esas circunstancias. Surgié entonct
necesidad de fransporter dinero e través de documentos que represeniaren esos valores, sin
se diere el hecho material de portar la monede en efectivo. Asi que los banqueros empezaron a

tilulos de crédite que llenaban esas necesidedes v los comercisntes encontreron una forma que

(7). Viliegas Lare, René Arturo. Derecho Mercaniil Gustemalieco. Volumen iL.Fecufiad de Cier
Juridicas y Sociales. USAC. Guelemals, 1984, Pégs. 7-8.
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cionaba seguridad en sus transacciones comerciales de plaza a plaze.

“Desde esa misma época datan los principios que hen inspirado la existencia de los 1iulos
fito, los cusles se unificaron en algunos sistemas juriticos, como por ejemplo el sisiema latin;
en el derecho inglés v norieamericanc, en donde no se llegd a uniformar criterios sobre ia
a de los titulos de crédito. A finales del siglo pasedo, tanic inglaterra como los Estados
; principiaren a legislar sobre la materie, con una clara tendencia a seguir los patrones
tivos que han servido para crear ieyes en diversas regiones det mundo™. (8)

Existiendo diferenies concepciones sobre titulos de crédito, las que obedecen a los diversos
es juridicos que conoce el Derecho comparado, podemos afimmer que en nuestre derecho

ne puede considerérsele inspiredo en una sola comiente. Idsas lalianas o elemanas
ran en el contenido del Cédige de Comercio de Guatemale, particularmente en materia de los
5 de Crédito.

£n cuante & nombre particular de estas cosas mercantiles, hay diferentes modalidades:

»s comerciales, instrumentos negociables, titulos valores o tituios de crédito. Este daltimo, de
| italiane, es ef que més se usa en los diferentes sistemas juridices. Sin embargo ! nombre de
1s Valores™ ha venido cobrando bestanie ierreno v ya se use en proyectos de reforma juridica
el caso del proyecte de Convenio Centroamericanc de THulos Valores, pues se censidera gue
nombre que puede abarcar el mayor nimero de documentos gus contengan un dereche; lo
o sucede en el caso del nombre “Titulo de Crédite” ya que muchoes de efios no contienen un
o0 en el literal sentido de 1a palabra. Pero nuestro Cédigoe de Comercio, siguiendo la tendencia
18, los denomina “Titulos de Crédilo™y estén regulados del articule 385 al 854 inciusive

id. Pagina 8.
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3.3.2 Concepto y Caracteristicas de los Tituios de Crédito: |
Son Thulos de Crédito los' documentes que incorporar un derecho literal y auténomo,
ejercicid y transferencia es imposible independientemente del fitulo. Los titulos de crédito tien

calidad de bienes muehles.
Es un bien mueble que coniiens un negocio juridico unilateral que obliga al suscriptoi d
el mismo momento en que lo firme. Es decir el tiulo existe y obiiga desde el momento en qu

crea cueiquiera que sea la causa de su suscripcion. Con este principio se le da la méxima segu
&l titulo ¥ se garantize su circulacion. ' |

Son considerados como une fuente de financiemiento por la sencilla razén de qu

~ emiten con la finalidad de que peisenes ajenas & i empresa tengan ia posibilidad de por

trabajar su capital en la compra de dichos valores y de esta forma, ia empresa emisbra, se ag

de fondos para poder trabajar de una manera solvente.

Dentro de las principeles caracteristicas de fos thulos vatores podemos mencional

siguientes:
8} Incorporacién: De acuerde con esta caracteristica, el documento lleva inclufdo un derecho
independientemente quien see la persone que lo poses, este derecho exisle ¥ puede ser recian
en cualquier momenio hasta el momento de su liquidecion.

Si un titulo se destruyé. desaparece el derecho que en & se habie incorporado; es:
" quiere decir que desaparezca la refacién causal que generé la creacidn del tiulo de crédito, es ¢
que si el documento se destruye no afecta e} derecho de prentender reclamar su reposicién,
) Literalidad: Esta caracteristica nos indica que dnicamenie io que esta escrito en el document
{o que se pueds reciamar; es decir, esto es lo Gnico que constituye ef derecho y cualquier ofra «

que no este consignada en el tituio carece de frascendencia o validez juridica.
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maulismo: Tedo thulo de crédite deberé contener los requisitos minimos de fodo thulo de

» y ademés ef requisito de sl mismo en particular.

Fodamig: Esto significa que el tiulo velor iene existencia independiente de _cualqu‘ler vinculo
jvo. Un sujeto que se oh[iga.medianie un tfivlo de crédito o el que lo adquiere, tiene
ciones o derechos auténomos, independiente de _Ia pefsona anterior que.se ha enrolado en ia
xci6n del thulo.

Todo titulo velor tiene requisitos lés cuales deberén ser cumplidos af momento de su

in y dentro de los cuaies se mencionan:

1) Nombre def tiiulo de que se irata

25 Fecha v luger de cfeacién

3) Dereéhos que ef titulo incorpora

4) Luger y fecha de} cumplimiento o ejercicio de fales derechos

5) La firme de quien los crea.

IWMBRE DEL TITULO; Para que el tiule de crédito tenga validez v se considere existenie, s
;ario que 8l inicio de su redaccion se haya consignado ef nombre dei titulo, no importa el lugar

¢ se coloque ( a la derecha, al centro o a la zquierda).

CHA Y. LUGAR DE CREACION: Esie es un requisito indispensabie pére que en determinado
tnto se puede preciser el tiempo de vencimiento del titulo v saber el lugar donde fue creado.

ue, si por alguna razén u omision se dejara de cumplir con este requistio, la ley subsane o



exculpa diche deficiencia. Por consiguiente, si faltera esle requisito se entendera que el lug

creacion es el domicilio de! librador y ia fecha seré la de presentacion del {fulo .

e

3. DERECHOS QUE EL TITULC INCORPORA: Esto se refiere al derecho que el titulo o
mismo que el beneficiario adquiere conjuntamente con el titulo, Este derecho en ia mayoria |

{itulos de crédito es el de recibir una suma de dinerc.

4. LUGAR Y FECHA DE CUMPLIMIENTO DE LA OBLIGACION: Se debe expresar el luger
cusl se pueds ejercer ef derecho que el titulo incorpora; es decir, el lugar en el que &l dbrado
pagar. Si en la praclica no se cumple con este requisito, ia ley lo salva y se entenderd como
de cumplimiento ! domicilio del ibrador o creador; si éste tuviers varios domicilios, el benefici

tenedor legitimo podré elegir uno pera el cumplimiento de la obligacitn v, la fecha, seré

presentacion del tituto.

&, FIRMA DE QUIEN LO CREA: La firma def sujeto que crea el titulo de crédito es fundamen
que si ilegara a omitirse, el iftulo se consideraria inexistente v, por lo tanio no podria ser co

por 12 via judicial en case no sea pagado a su vencimiento.

Algunos aspectos generales que deben ser observados dentro de 1os titulos de crédit
los siguientes:

Omision de requisitos:
En jos thulos valor se puede omitir algun requisite, quedando el lenedor con ta vents
llenario segun lo haya paciado con el creador; perc si el tensdor del documento incumpie

pactado adquiere responsabilidad frente a la ofra parte, quien podré interponer excepciones.
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sncla entre lo escrito con leiras y con nimeros:
Ei Cédigo de Comercio indica que el pagador de un titulo de crédito tendré que hacerlo
vo por la cantidad estiputade en letras, Cuando hay varias cantidades, se optara por la suma

r pata favorecer al deudor,

bicién del titulo de cradite:
Para que se efectie ¢! page de un tituio valot, el tenedor del mismo deberé exhibirio, si el

. es parcial, se harén ias anotaciones en el tiulc para cumplir con el principio de literalidad.

pacidad de los signatarios:

£l hecho de que en los documentos haya incepacidad de aigunos signetarios, que
ezcen fimas felses o de personas imaginarias o cusiguier cire aspecto, no invalide las

jaciones de los demas responsables.

saclon de los titulos de crédito:
Cuando se eltere el texio de un tiule de crédito, los signatarios siguientes o posteriores & ia

raci6n, se obligaran conforme ef texto afterado v los anteriores conforme al texto original. St no
yuede -identificar ia fecha de la firme, se tendra puesia antes de la alteracion. Aqui radica ia

stiancia de que al momenio de endoser un documento, se anote ia feche del endoso.

testa:
Si un tiulo se presenta en liempo para su pago Yy existe negativa de aceplacién o

celacion, se haré constar par medio del protesto. Se podré eximir el protesto por parte del
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tenedor, si se inscribe en el tRulo valor Ia clausule ® sin protesto®; ehora bien, si e pesar de que.

el documents existe esta cléusula v ef tenedor levania el prolesto, los gastos corren por su cuente

Avai: _

El Aval es la garantia de .pagar por cuenta de ofra persona, fotal o parciaimente, Ia sul
que figura en el documento. EI aval podré hacerse conster en el mismo titulo o en una hoja adheri
&l mismo. Debe Hever la firma de quien io preste. La sola firma sobre un titulo se fendré por aval,
no se fe puede dar ofro significado. Si en el documents no se indica Ja suma aveiada se interprete
que- s por el monto total del tRuio valor, asimismo de no mencionarse a quien de todos |
firmantes se eslé avelando, se le aplicara al que reporte mayor nimero de obligaciones.

Ei avelista quedar_é obligado a pagar sélo por el monto dei aval y tendré derecho a exigir
page de la suma que se le entregé a la persona que fue favorecido con el avel, contra los que s

responseabies respecto de esta ditima por virtud del tiulo .

Piazo:

En cuanto &l plazo, si ésie vence en un dia inhébif se tomard el siguiente dia habil,

Representacion:
~ En nuestro medio se ufiliza el procedimiento de representacion aparente, en sl cual si ul
persona suscribe en nombre de ofra un titulo valor, se obligara personalmente & esta ofra, aung

Ja primera no tuviera representacion legal bara realizar dicha operacién.

Relacién Causal:

La Relacién Causel, consiste en que la emisibh o fransmisién de un tftule valor 1
producird la extincion de la relacién que dio lugar & su creacion o transmision . O sea que exis
una relacion entre el tiuie valor v el negocio gue o origing.
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Eﬁ 'caso de que la ec_:cién cambiatia no se diera y que tampoco se pudiera planiear la
causal, el fenedor del titulo pue&e apoyarse en la accion de “enriquecimiento indebido” ya
* medio de esta norma, puede cobrer lo que se le adeuda. En esle posicitn, tanto la
ita del tiulo 6omo le relacion causal no son mas gue elementos de prueba, para mostrar el

simienio indebido.

acton legal de los Titutos de Crédite: - -

INATIVOS:

Estos fitulos son los creades a favor de determinads persone y que ademas se lieva un
de control. En esie ciase de titulos de crédito ef nombre de la pers'ﬁna a cuyo favor se
leberé consignarse lanto en ef propio titulo, asi como en el registro del creador.

sujeto que crea titutos de crédito nominafivos debe llevar un registro en el cual controla
s el propietario del titulo, cuando ésfe se encuenire en circulacion . Esto implica que, para
lir- e titule deberé endosarse, eniregar el documento e inscribir el nombre del endosatario

@ que adquiere el titulo) en el registro del creador del titulo.

i ORDEN:

n aquelios que se emiten o crean 2 nombre de determinada bersona.

heche de que en esie clase de titulos se emite a nombre de deferminada persons, fiende &
lifo con el nominativo; sin emberge, debe fomarse en cuenta que el nominativo debe
ir el nimero de registro del titulo, ademés el titulo nominative deberé expresar que es de tat
1zg, lo cual no es necesario para los titulos & Is orden. '

mismo ios 1ifulos a la orden se les puede impedir su endosc mediante clausula expresa: Ne

ibie 0 No Endosable.
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En la préctica para eviter fodo tipo de confusion, podré exigirse que en ef titulo se an
ndmero de registro def mismo o inserter la cléusule “Tiulo Nominativo® para saber que se est{
un thulo de tal naturaleze. En el caso de los titulos & la orden no son necesarios los exh

anoledos cen anterioridad, porque ia ley los determina.

¢} AL PORTADOR:

Esta tlase de titulos velores son los que no se emiten & favor de determinada persona
(nicemente se crean con e cléusula * al portador® u otra similar. En esta clase de tHulos de o
quien porta el documento es el legitime propietario o beneficiario; por lo lanto, la fom
transmision de estos {ftulos es por medio de la simple entrega del documento; es decir, n
necesidad del endeso. Un aspecto imporianie es gue los tilulos de crédito ¢ valores que teny
orden expresa de pager dinero no pueden ser emifidos al portador, pues esto significarie crea

similar al papel moneda, ya que quien o posea o porte sera el legitimo beneficiario. -

3.3.3 Clases de Titulos de Crédito:
Deniro de los tiulos de créditc podemos mencionar como fos més importanies dent

sistema guetematteco los siguientes:

3.3.3.1 Le Letm de Cambio:

Es el titulo de crédito por medic del tual une persona, denominada Iibrador, ordena
llamada librado, que pague una deierminada suma de dinero @ Ja persona que en la misn
indigue, o a quien la tenga en su poder con legitimo derecho a E:obrarla.

Como caracieristicas especiaies de este titulo se sefiala; que dnicamente se pueden crea
orden”, la obligacién que se& incorpera al dotumento debe ser incondicionsl, para garant

certeza del derecho incorporado; v, la obligacidn sélo puede traducirse en un valor monetar
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eda que se use para cumpiir la obligacion es la de curso legal en el jugar de pago, de maners
si una letre se expresa en fibras esteriinas v se va a pagar en Guatemals, le obligacién se

dle en Quetzaies, io cual se encuentra previsto en el texto de la Ley Uniforme de Ginebra.

1.2 Pagaré:

El pagaré es un titulo de crédito mediante el cual el sujeto que lo libra promete pagar una
idad de dinero al beneficiario que se indique, sin que pueda sujetarse s obligacién a condicién
ne.

El pagaré es de poco uso en el comercic comin y corriente; pero en relaciones de crédito,
e iodéé en los bancos, se acostumbra otorgar crédito mediante el Remado “pagaré bancearic”,
uya redaccion se infroducen una serie de formalidades que se salen de las previsiones minimas
establece el Codigo de Comercio; sobre todo porque el pagaré es un titulo abstracto que no
: expresar ia causa o negocio que lo origina. En fodo casc, es un titulo que puede prestar su
urso en las relaciones mercantiles por su facilidad de redeccion. (En ef Capitulo IV, se habie
lladamente sobre los requisitos del Pagaré, especialmente de! denominado Pagaré Financiero,

18l es negociado a fravés de una Bolsa de Valores),

1.3 Obligaciones de las Sociedades:

Este tipo de documentos los pueden emitir las empresas mercantiles con ei objeto de
iciarse de fondos, sin necesidad de hecer uso dei mercado de velores; con lo cual se deja
encia de la diversidad de métodes que existen pera que las industrias obtengan fondos pare
operaciones. - '

Este tiulo de crédito, sin gntecedente legisiativo en e legislacién guatemalteca, porgue

ecit con &l actual Codigo de Comercio, se encuentra regulado del articulo 544 af 583 inclusive.
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El nombre con que se designa a este tflulo, no es uniforme ni en la doctrina ni en la legislacid
Se le llama “Obligacidn®, “Bono™ y en algunos casos, como €l nuiestro, se usa ef término ingt
“‘Debeniure”, aun cuande e técnica de formulacion legisiativa aconseie no usar extranjerismos en
redaccion de ia fey. .

Se puede definir 2 ias obligaciones como titulos de crédite que surgen de una declarach
unilateral de voluntad de une sociedad andénima, que incorpora una perte alicuola de un créd
colectivo cuyo sujele pasive {acreedor) es la sociedad creadora. Al igual que fodos los tful
contemplados en el Codigo de Comercio, ias obligaciones o debeniures son bienes muebles, al
cuando estén gerantizados con derechos reales sobre inmuebles.

Motives para la creacian de este tiulo:

Partames de ia base de que este thulo de crédilo esta ligado directamente a la existencia de |
seciedades mercantiles. El sujeto creador de fas obligaciones sélo puede ser la sociedad mercanl
con la paiculeridatd en nuestro medic que tal Ybrader debe ser una sociedad anénim
contrariamente a ofras legislaciones en que lo puede crear cualquier sociedad, aungue no s
andnima. ¢ Por qué se crean ias obligaciones? Una sociedad andnims tiene su capital social v |
capital coniable pare realizar sus actividades comerciales. En un momento dado se puede encontr
la sociedad ente le necesidad de poseer mas fondos de inversion, pero no se liene el proposito. «
aumentar | capital social. La sociedad puede avocarse a una instifucion financiera y obtener |
préstamo; pero, sl la suma requeride es considerable, es muy probabie que no encuentre quien
le proporcione. En defecte de eso, consigue el mismo resutiado (agencierse fondos), mediante
cracion de los titulos denominados obiigaciones. Estos thulos, en forma fraccionada, representa
en total, el capital que 5e necesite para frabejar; v precisamente, por ser una fraccién minima, ¢
pueden colocar enire pequefios inversionistas que ios adquieren para percibir intereses. Podriam

decir que la sociedad hace con las obligaciones, lo que el Estado hace con la emisién de bon
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une masa considerable de acreedores inversionistas en le adquisicién de wvalores., En
. ta socieded cree obligaciones pare obtener capilal de trabajo que se lo proporcionan
wdquieren los thulos.

e Creaclan:

s titulos pueden crearse en forma nominative, e la orden o .l porlador, aun cuands
1 pagaf dinero. El valor de los titulos tiene que ser, como minimo de c¢ien quetzales o
de cien; y esie valor nominal, af igual que en ias acciones de le sociedad, fiene que ser
. Por ofra parte, debido & su forme de operacién se crean en sefie, una ¢ varias,
de siempre los mismos derechos. En el caso de que Ja emision sea por vatias series, no se
ir el caso de emitir una serie nueva sin heber colocado la anterior,

1{itulo debe expreser:

lenominecion del titulo que puede ser obligacion u obligacion social.

tbre, objete y domicilio de [a sociedad creadora.

to del capitel autorizado, el capitsl pagado, asi como el eclivo v el pasive de la sociedad

in auditoria praclicada para ese efecto.

ito de la emisién, nimers v valor de los tiulos.

) emision se coloca bajo la per o mediante el pago de comisiones, deberé expresarse la
lidad que efectivamente he recibido le sociedad.

rés gue se pegara.

ne en que se amotiizarén los tlules.

entias especiates que se constituyan para respaldar Ios titulos v los datos de

ripeidn en el registro que corresponda.

r .
4 . iy
b s -
L aebur
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§  Lugar, fecha y niimero de la escritura en le que se trean las obligaciones, nembre del |
autorizente, asi como el nimero y fecha de la inscripcién del testimonio de la eseritu
creacion en ¢l Registro Mercentil.

) Firma de ia persona designada come representante comin de los tenedores o adquirients
las obligaciones,

Procedimiento para la creaclén de las Obligaciones:

1} Elprimer acto que se realiza para la creacién de las obiigaciones, proveniente de ia nes

de contar con capitel de trabajo o por suslquier ofra cause, es la celebracion de uns asa

exireordinaria de los secios de la socieda anénima. En diche asamblea se acuerda que la sot
cree las obfigaciones y facutie al representante legal para hacerlo. Cbtenido ese acuerc
procede e practicar Ia auditoria de la sociedad para determinar ei aclivo, el pasivo v el
liguido o conteble, Este balence es necesario porgue el monto de fa emision no puede sobre

al monto del capital contable, con deduccion de'las ulilidades por repartic segun ese balan

. morto de la emisién dnicamente puede sobrepasar al capitei contable cuando los fondos oble

por medio de los titulos es pare adquirir bienes: pero en todo caso, ese excedente no |

scbrepasar el valor de las tres cuartas paries de fos bienes por adquirir,

2} Realizado ef aetd anterior, el representante de la sociedad conecurre anfe un notario ¢

objeto de que se autorice el instrumento que materialice el acuerde de lo- socios pera

cbligaciones. Este manifestacion se hace a fravés de una declaracion unilateral de voluniad
sociedad creadora. El instrumento piblico debe contener io siguiente: &) Los requisiios def tity
inserier el acte de te asambliea extracrdinatie que autorizé ia creacion; el balance praclicada
documento que acredite la representacion de quienes deban suseribir los titufos en nombre
sociedad creadore.; ¢} Especificar las garantias especiales que se constituyan, si fuere el cas

St el producic de la emisién es para edquirr bienes especlficos, deben indicarse en f
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norizada; e) Designacién del representanie. coman de Ic;s tenedores de los thulos, la
cién que se ies pagéré por este cargo, la aceptacion dei mismo v oblener de éste ia siguiente
acion: a) de que, si fuera el case, se ha cerciorado de la exisiencia y valor de las garantias
uides: b) de haber comprobado los datos contables que presenta la sociedad; y ¢} debe
luirse como depositario de los fondos, de la colocacion de los titulos, para verificar que sean
dos en el objetc que determind su cremcién, sobre todos si se frata de construccién o
sicion de los bienes vy hasta el momenfo en que dicha construccidn ¢ adquisicién de bienes se
1. Autorzads la escritura, ef iestimonio debe presenfarse al Registro Metcantil para inscribirse
o, asi como & tos registros que comespondan cuendo se constituyen garantias sujetas é
idad registral. Por ejemple, si la emisién se garantiza con una marca o con un bien inmueble,
timonio tendrie que inscribirse en el Regisiro de la Propiedad Industrial y Registro de la
rxdad respectivamente.

Yorgade le- escritura ¢ Inscritas las garentias que se hubieren constituide, se proceds e la
racién de los titules en partictlar, en la forma que se haya convenide (Nominativos, e la orden
oriador) ¥ luego se colocan en el mercado por los precedimientos que se juzguen opertunos.
ste motivo se clasifica & ies obligaciones como titulos de inversion y por ser emisiones masivas
tulos seriales (se emiten en serie). Cuando se opta por hacer publicidad para ia colecacion de
lulos, sé deben anunciar, en forma resumida, ios datos que debe coniener la escriura de

idn.

SACIONES DE LA SOCIEDAD CREADORA:
La sociedad enénime que crea obiigaciunes, fuera de las gue se imponga en su deciaracién
leral, esté sujeta & cietos deberss especificados en la ley y que fienden a proteger los

eses de los obligacionistes, siendo eltos, los siguientes:



54

a) Debe pagar ¢l inferés que devenguen los tulos en la cantidad y en e} liempo que en los mis

se exprese. Eslos intereses se pueden cobrar mediante cupones af igue! que en les ecslones:

b) Debers responder liimitadamente con fodos sus activos per el valor total de la emision,

cuando se hayan constifvido garantias especfficas (hipotecas o prendas).

¢} Cuendo se const'rluyan garentias especificas, deberé contratarse un seguro conire incend

olros riesgos ususies, por una suma que no sea infetior a su valor destructible.

d) La sociedad no puede redueir su capiial, sino en proporcion ! reembolso gue hags de los ti
que se encuentren en cireulacion; y no puede camblar su objeto, domicilio o denominacion, si

consentimiento de los obligacionistas.,

g)la sociedad debera publicer anualmente su belance, revisado por Contador o Auditor, dentr
los tres meses que sigan al cierre del ejercicio . confeble. Si se omite este deber, cuailq
obligacionisia puede pedir que se haga la publicacion; y en caso de reincidencia, se podra dar

vencidos los titulos para la recuperacién de su vajor.

3.4 VENTAJAS Y bES\IEITAJAS DE U UTILIZACIOK

Entre iss principales ventajas y desventajas que se pueden encontrer en la utifizacicr

obligaciones financieres deniro de una empresa industrial, estan:
3.4.1 Ventajas:

+ Obtener el financiamianto necesario para operar notmalmente en la produccion,

+ Promover une mayor publicidad de ia empresa emisora ¥ de esa menera darse a conocer del

del mercade financiero.
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it una fuente de shorro para fos inversionistas.

nite no utlizer las reservas de ufilidades que posee la émpresa & cambic de pagar cierta
| dle inferés por as inversiones.

tribuye al crecimienic de la economia necional, at hacer uso del mercado financiero

tente en nuestro pals

asventajas:
& UN pasivo a corto o a large plazo pare Iz emprese al tener que provisionar el capifal que -
inversionistas estan aportando.

ie la posiblidad de que las tesas de interés que se estén pagandc sean meyores a los
dimientos que se estén obieniendo con el financiamiento.

1omento de carecer de e suficiente Fguidez para cancelar algan préstamo, se corre el riesge
jue la empresa sufra una disminucion en su reputacion & nivel nacional e intermnacional.

ioeo econocimiento del movimiento del mercado de valores y e} funrcionamiento de ias politicas
neieras del pais, puede dar origen & -que no se mangjen adectadarente las obligaciones
ncieras que en determinado momehto emiia la empresa.

mal asesoramiento scbre ias mejores altemativaé de préstamos, generardé una merma en las
dades de las empresas, ocasionade principaimente por las veriaciones en las tasas de

rés,



CAPITULO IV

4.PAGARES FINANCIEROS. REQUISITOS PARA SU EMISION, COLOCACION Y
METODOS PARA SU REGISTRO.

4.1 PAGARES FINARCIEROS:
4.1.1. AlTECEDE!fES

Conforme fue tomande auge ¢ uso de los tiulos de crédito fueron apareciendo
distintos tipos de ésios que venian a cumplir una funcidn especifica. Verbigracia, la lelra de
cambio era ulilizada en atlividades comerciales. Enfonces se hizo neceserio &l uso de oiras
fituios de crédito que tuvieran menos complejidad y que su creacién se debiera & causas
especificas; asi surgit EL PAGARE.

Cuendo una persons necesitaba dinero o crédite, se comprometia con quien se lo
proporcionaba y emitia un ﬁocumenio en el cual se promsiia él pago posterior; como
pedemos ver, en esta figura juridica exislia y exisie una operaciin de confierza. Aunque en
la eciualidad, este tiulo de crédii'o_‘es poco usado en el comercio comin, no esi en las
oﬁemciones de crédito e inversiones. Por ejemﬁlo los bancos utilizan los lamados "Pagarés
Bancarios® & fravés de ios cuales otorgan crédides, y las financieras conjuntamerde con
sociedades juridicas v mercantiles , en algunas umones emiien los denominados "Pagarés

" Financieros®, titulos con los cuales se agencian de fondos. ' -

En ig aclualidad se ha dade un crecimiento acelerado de Pagarés Financieros
emitidos por sociedades juridicas y mercantiles, derivedo de Ja Globalizacion Econdmica v la
necesidad de fondos para compelir con empresas exiranjeras en jo que respecte al
-mejoramiento del producic nacional; ademas que con le emision de Pagerés Financieros se
dan a conocer deptro def mercédn de vslores nacional, esiebleciendo de esta manere un

mayor prestigio.

H e | 11 k|
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4.1.2. Definicién |

Las pagarés, especialmente los Pagarés Financieros, _estén contemplados dentro de
los Titulos Financieros que no son mas que, " decumentos que emiten ias Sociedades
Financieras Privadas por medio de los cuales captan recursos def publico inversionista y los
destinan e cumpilr con los fines que ia iey designa”. o)

Bésicamenie como .‘lﬁulos financieros* s& conoce en el medic a los _‘Pagarés
Finencieros” v . "Bonos Financieros®, los cusles poseen caracteristicas particuleres en su
emision, colocaci'én, circulacion y redencion,

Como PAGARE FINANCIERO se conoce a un titulo por medio del cual una persong
promete pegar une suma de dinero a un beneficiario, cuyo nombre se indica en el {exto del

documento v gue no puede sujetarse la obligacién a condicion alguna.

De atuerdo & lo anterior, en el pagaré, el sujefo libredor siempre desemperia la
funcién de sujeto iibrado, de manera que Iz inica persona extrafia es el beneficiario. Por eso
se dice que un pagaré, en cuanio a la funéién de los sujetos, e5 semejante a ia ietra girads a
propio cargo pero, como no existe la posibitdad que suceds to contrario, o sea que no se
pueda ordenar a ofro que cumpla la obligacién, s& ha establecido que en el pagaré se
someia ¢l pago, mieniras que en la jetra se ordene el pago.

En las relaciones de ¢rédito, principaimente enlas bancarias, &l usc del pagaré

(9). José Rogel Giron. El Margen de Garantia, su importancia en les Sociedades Financieras

Privadas. LUSAC 1996
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inciero se esté fomentando signiﬁc_aﬁvamenie, sobre tado por 1z versatilidad de este thulo
crédito, Ademés, su negociacion esté destinada a ta libre circulacion.

De esio se puede desprender que ios sujelos del pagaré, son fres, pero en su
8cién sblo intervienen dos personas. Ef Librador ¥ el Librado son la misma persona v &

reficiario es persona extrafia.

ﬁclpalas diferenclas entre la Letra de Camblo v ol Pagaré:

El'pagaré es un tfivlo cambierio, fudeamenteimente semejante & ia letra de cambio, -
+ origina las mismas acciones ¢cembiaries. Las diferencias principales entre uno v ofro
los pueden concretarse & los elementos personales v &l conienido basico de cada uno de
titulos. En fanto que en la Letra de Cambio los elementos son tres (girador, tomador v
1eficiario) en el pagaré se reducen a dos: suscripter y beneficiario. El suseriplor de un
jaré se equipare al aceptanie de una jeira de cambio, porgue es un obligado directo en ia
mesa de pago, que se equipara al girador sblo en lo que respecta a Jas ascciones
1sales v de enriquecimienio, porgue el suscriptor es el creador del tifuls. En fo que
pecta al confenido basico de los 1iiulos ya se ha indicade que en la letra es una orden de
;6, qde implica una accién de fegieso para el girador, creador de ia Ietrﬁ; Y en e} pegaré
una promesa de pago, gue implica obligacién directa para £l suscriptor del tfiulo.

Ademas, se puede mencionar que en el pageré se pueden estipular intereses, en
to que no pueden estipularse en ia letra de cembio, La misma razén fundamental (de que

mporie de ia letrs s preciso y determinado) debe considererse vélida pera el pagaré,

r iftimo, se anote que el pagaré es un titule de gren importancia praclica, porque es el

iumento que mas acostumbran usar los bancos en el manejo de los créditos directos. Y,

|
i
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debe también hecerse noter que en ia précticé algunos bancos acosiumbran reds
pagarés kiloméiricos, que confienen condiciones v elementos innscesarios
intrascendentes. Por ser el pagaré un titulo abstracto, no conviene que en su texio fig
referencias causales. La redaccion del fiulo debe ser sencilla v llana, con simple concre
de ios requisitos que esiablece el aricule 386 y 490 del Cadigo de Comercio (Decreto :

del Congreso de la Republica de Guatemata).

4.1.3 Caracteristicas

En la emision de Pagerés Finencieros debe cumplirse con ciertas caracteris!
especificas, las cusles deben quedar definidas en el reglamento respectivo.

£n principio segin ef regiamento io debe emitir, en el caéo que se presente
Consejo de Administracién de la empresa emisora de los tfulos, de iel forme pol
modificar o redactatio a su conveniencig, tomando en cuenta la fiexibilidad de esta clast

documentos; sin emberge, es necesario que se incluyan las siguientes caracteristicas ¢

minimo;

- Texio del Pagaré Financiero: Debe ser aprobado por la  Superintendensie

Bances {cuando se trate de pagarés negociados en ¢l metrcado de vaiores).

- Forma de Emisién: Los pagarés ﬁnaﬁcieros expresan su velor en quetzales,
nominetivos, o a ia orden, o. a favor de una o mas persones, llevan numeracion correlg
El pagaré muchas veces se emite en serie, por lal razén ademas debe llevar
identificacion de s serie & la que perienece: v si fuere &l ceso debers llevar una litet

numero romano que identifica el cupén auterizado &l cual pertenece.



‘En algunos casos los Pagarés se emiten con cupcnes adheridos &l documenio, que
representan &l page de intereses correspondientes. El inversionista, si posee el titulo, (€N
cierlas ocasiones estos titulos quedan en poder de la casa emisors para su custodia)
debers presentar el cupén correspondienie al momento de cobrer sus dividendos hasta

agotar estos cupones.

- Recursos Financieros pere le Amortizacion: La entidad emisora ufiiza para la
amorfizacién y servicio de ia deuda, los recursos provenientes de las emoriizaciones de los
crédiios concedides con fos recursos ceptados en fa negociacion de los pagarés y con ios

intereses

- Fondo de Amortizacion: Para cubrir ios pagos de capitel e intereses de los pagarés,
se constifuye un fondo de amortizacién con los recursos referidos aniericrmente, dicho fondo

debe alcanzar, ¢l valor de cada pago, un mes anies de efectuarios.

- Sustitucion y Renegociacion: Los pagarés gue se recompfaren, son - suslituidos ¥
colocados nuevamente enire ef pi_:b!ico, por el mismo valor nominal © por sumeas inferiores,
que en total no excedan del monto original, ¥ & un piazo igual a! que restaba pare su
vencimiento. La tasa de interés puede medificarse en &i momento gue el pagaré, se negocie
nuevamente, de ecuerdo con las condiciones vigenies en ef mercado de capiieies. Para su
control, el nimero de orden debe it precedido por une iefra "S® que indica ia sustitucion.

En ofros casos, cuando los pagerés son emifides por series, es decir gue cada inversion
constituye una serie disiinfa, no seré necesario colocarie [a ietra *3*, por {e sencilla reazdén gue

se tendré como una nueva inversion.

“”
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Contenide de los THulos: EI fexto de los pagerés financieros contiene
las especiﬁcaciones siguientes:

* Indicer si s & la orden o nominalive;

* Nombre del fitular o beneficlario;

* Forme de amortizacion ¥ fecha en que se efectuard |a misma;

* Espacios para endosos y toma de razones;

* Nmero y fecha de la Resolucién de Ia Superinténdencia de Bancos en la que st
autorizé el texto del pagaré;

* Nombre de la enfidad emisora;

* Nombre de la emision :

* Denominacion del tiiulo;

¥ Nﬁmero de orden;

* Valor nominal en quetzales y la promesa incondicional de pagar esa suma;

* Tasa de interés, as! como |a base y forma de caleulo cuando ts tasa de interés
ses variable;

* Lugar y fechas de emision y vencimiento:

* Lugar y fechas de pago de capital e infereses;

* Garantias d_e la emision; .

* Condiclones de la garantia de racompra, si procede;

* Comisién de recompra, si fuere ej caso:

* Firmas aulorizades, (se sugieren 2 firmas), del Consejo de Administracion, pueden
ser del Presidente dei Consejo, Gerente de la empresa emisora u otro funcionhario

autorizado por el Consejo de Administracion . pemitiéndose que la fime del
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‘Presidenie vaya impresa vy la del Gerente o de otro funcionaric, en forma
aitogrefa; y

* Clausulas judiciales.

Endosos: Le transmisién de fos derechos que incotporan los pagarés finencieras,

IRen efecto contre le emisora tnicamente por el Ultimo tenedor,

Plazo: Se determinaréd el plazo que ¢ubriré ia emision, pudiendo ser éste, el que ef
onsejo de Administracion esfime necesaric dentro de fos limites de 6 meses a 10 6 15 afios
intedos a pariir de ia fecha de emision de cade tituio v serén colecados conforme a los

querimientos que se le presenien.

Tasa de Interés: La tasa de interés podra ser pactada iibremente, la cual podra ser
7 0 variable, debiende consignarse en cada uno de los pagarés, ia modalidad de s tasa de
lerés que se aplicaré y la base y forma de céleulo cuando sea variable. En ef caso de la
5a de interés variable, el Consejo de Adminisiracion de la entidad emisora podra reducirla o

imentarla, segin ias condiciones generales de las fasas pasivas del sistema financiero

icional,

- Negociacion: Indica por medio de qué instifucicnes seran negociados los pagarés
financieros, tomando en cuenta que deben colocarse a iravés de la Bolsa de Velores.
Ademés si los pagarés financieros se piensan negociar en el exerior deberan ser

autorizados previamente por la Junta Monetaria.
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. Destino de los fondos: Se debe indicar la finalidad qﬁe tienen los fondos captad
por medio de la emisién de los pagarés. Generalmente tas empresas emisoras lo util
para ampliaciones de edificios v renovacién de maguinaria; sin embatgo, en alguni
empreses este financiamiento es ulilizado como capital de trabajo.

Ademas de las caracteristicas mencionadas aneriormente, la emisién de los pagan

financieros debe contener:
- Luger v forma de pago de los pagarés,
- Lugar v forma de pago de los intereses.
. Feche en gue cesa la oligacion de pagar intereses.
- Alternativa de ceiebrar contratos de custodia con los inversionistas,

- (3arentia de ias inversiones.

4.1.4. Clasificacién:
Los pagarés se pueden clasificar dependiendo de le institucién que los emite; sin embary

se pueden dividir segin ta nefureleza de ia emision.

4.1.4.1 Por la Empresa Emisora

- Pagarés Bancarics: Son Ioé {ituios valores emilidos por los Bancos del Sistema para
financiamiento de sus operaciones,

- Pagarés Financieres: Son los documentos emilidos por las Sociedades Financiel
Privadas con el mismo fin gue los pagarés hancarios; ademas los pagarés financiel
pueden ser emitidos por Sociedades juridicas y mercantiles, siempre vy cuando se
negociados a través de una Boisa de Valores, por medio de una Cass de Bolsa auloriza

por ta Superintencie de Bancos.



4142 Pdr la naturaieze de la emision

‘Debide a que los pagerés son documentos flexibles en cuanto & su redaccion y
caracieristicas de ia emisidn, se pueden dar de diversas manesas, entre ias cuales podemos
mencioner.

- POR SERIES: Son aquellas emisiones en las cuales et monic fotel de la emision se
encuentra dividide en series con morntos fijos v, de acuerdo a los requerimientos de ia
inversion se otorgan segdn sea la serie comespondiente. Ademas €xisten emisones en las
cuales no existen series fijas en las cuales se divide la misma. Las series de los pagatés, se
vanh creande conforme los inversionistes lo soficitan; es decir, que cada vez que URs persona
necesita invertir en pagarés financieres, se habilita una nueva serie de acuérdo e las

 caracteristices de la inversion; de esta forma se producirén todas les series necesarias hasia
agotar el monto total de ia emisidn.

- EMISION GLOBAL: Se pugde incluir en este {ipo de pagarés a aquellas emisiones
en las cuales no existen series y que dnicamente se exlienden los documentos con un

nimero correlativo que los indentifica, hasta agotar el monto tolal de ia emisidn.

4.2, REQUISITOS PARA SU EMISION
4.2.1. Legalas
Seqiin el articule 450 del Cédigo de Comercioc de Gualemals, ademas de los

requisites generales y comunes de tode fipo de titulos de crédito deberéa contener:
1. Promesa Incondicional de Pagar una Suma de Dinero.

La obligacion adquirida se convierte en une promesa de pago de dinero en efectivo.

El librador es quien debe pagar, por lo tanto, debe comprometerse haciendo una promesa de

-
' e | |
! T |
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pago, ia cuel no debe estar sujela a ninguna condicion para no desvirluar ia relacion de
confianza existente. Ademés, deberé consignarse |a cenfidad que se pagara; éste podré

pegarse totalmente en un solo pago o freccionade por medio de emorlizaciones periGdices.

2. Nombre de le persona a quien deba hecerse el pago.

En el texto general def tituio debe figurar el nombre de la persona que recibiré el
pago, en ofras palabras, el beneficiario.

Dentro de los principales requisitos que menciona el Codigo de Comercio en su
articuio 38€ se fiene:

a. Nombre del titulo que se frate.

b. La fecha v luger de creacion. '

¢. Los derechos que el tiiulo incorpora

d. El tugar v fecha de cumplimiento o ejercicic de teles derechos.

¢. La firma de quien los crea. (Se hace mencién de que las firmas pueden colocarse

por cuaiquier método, siempre y cuando une de elias sea autdgrafa.

Como se puede notar, los requisitos que exige el Codigo de Comercie se encueniran

incluidos dentro de las cefacteristicas principales de los pagarés financieros, va que son de

observancia general,

4.2.2. Administrativos |

Cuande se menciona requisitos de caracter administrativo se refiere & los {rémites
que ia casa emisora (Socledades mercantiles) debe presentar anie el Consejo de la Boisa. Si
la casa emisora no fuese una institucidn autorizads para cperar dentro de la Bolse de

Velores, tendré que presenter ios siguientes dogumentos & iravés de une Cesa de Bolsa
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lorizada. (Bolsa de Valores Nacio.nal. Reglamento. de Inscripcién de Valores. Modif. del
. 26 del Reglamento Interno. Guetemala 1 de marzo de 1991): _
Copia legalizada de su Escritura Social y de las madificaciones que hubiere sufrido.
| Copia de los balences comespondientes & los ultimos 3 afios de funcionamiento de Ia
tiedad, 0 si su existencia fuers menor de 3 afios, los comrespondientes a los ejercicios
ales tran.cu'rridos desde su fundecién, de los cuales, en cualquier caso, el balance geheral
mespondiente al ditimo efio deberé contar con opinién de Contador Plblico v Auditer

emo independiente.

Proyecto de la escritura piblica de la emision de las obligaciones, en su caso, y copia
jalizada de la resolucién del 6rgano social competente que haye acordado la emision de

1 tfiulos valores respectives.

Un ejemplar del prospecto ¢ prospeclos descriptivos de la emisidn, que debera
ntener cuando menos o siguiente:

IDENTIFICACION ESPECIFICA: -
Nombre de ia Sociedad

Domicilio Legal

Actividad Principal

Fecha de inscripeion de la Sociedad
Breve Hisforia de ja Sociedad

ESTADOS FINANCIEROS:
a) Balance General
a.1) Aclivos
Acfivos Circuiantes
Qtros Activos
- Agtivos Filos

Activos Diferidos
TOTAL ACTNOS

”

edadibin ]



a.2) Pasivos
Pasivo Circuiante
Pasivo Fijo (a large plazo)
Soclos
No Sacios

€.3) Capital
Autorizado
Suscrito
Pagado
Reserva
Superavit (Litilidades Relenidas)
Utilidad del Ejercicio
TOTAL DEL CAPITAL CONTABLE
TOTAL PASVD + CAPITAL

b) Indicacién de st se tiene alguna tontingencia como pasives contingent
reparos fiscales, etc.

<) Estado de Pérdidas vy Ganancias.

d) Estado de Flujo de Efectivo .

) Relacion con Empresas Afiliadas
I INFORME DEL AUDITOR:

Dicho informe debe contener opinion del audior externo y las notas que del mis:

exislan.

IV. INFORME DEL ORGANO DE ADMINISTRACION:
£l informe anual del Consejo de Adminisiracién correspondiente & los tres (i

ejercicios o desde la constifucién de la sociedad emisora si el iapso de su existencia fue

menor.



/. CARACTERISTICAS DE LA EMESION:
A Tipo de Obligacién "
B. Denominacitn
C. Monto
D. Ndmero de Obligaciones
E. Valor Nominal |
F. Series
G. Fecha de Emisitn
H. Plazo
I Intereses
J. Periodicidad en pago de intereses

k. Garantia de fos tiiulos

Vi. INDICAR S1 EXISTE ALGUN LITIGIO O DEMANDA JUDICIAL
VIi. NUMERO DE ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD
Vill. DIRECTORIO, ADMINISTRADORES Y EJECUTVOS

ldentificacion de los Directores o Adminisiradores en su caso, del Gerente General o
del que haga sus veces, vy de los principales ejecutivos, incluyendo al menos el nombre,
apellido y profasion. Respecto a los ejecutivos, se debera también senalar ademas el cargo

que desempenia en {a entidad.

- Proyecto de ios cerlificados o fhulos de les velores cuya inscripcion se soficlla v, en
documente aperte, le transcripcibn exacta y completa de las normas eststufarias,
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contrectusles v legales relativas a la transferencia o circulacion de los tRulos o cerliticados

respecfives.
- Nombre completo del representante comin de los obligacionistas

- Informe sobre -los dividendos distribufdos e intereses pagedos por cbligacicnes
emilidas, durente los cinco afios anteriores & la soliciiud, o por todo el transcurse de le

existencia de la sociedad, si ésta fuere menor de cinco afios.

- Descriptitn exacia de! procedimiento de pagoe de intereses, indicando la fasa, fecha,
lugar y la forma de celebracion de sorteos pare fa amorizacién de bonos v obligaciones,
segln ses el caso.

- . Descripclon detallada de la garanila o garentias que respalden los titulos.

4.2.3 instituciones Intesmediarias

“Come se ha menclonndo anteriormente, para poder inscribir los tiwos valores deniro
dei mercado ﬁnanmero nacional se necesita de une institucion de caracter bursatil ivolucrada
dentro del mercado y autorizade por le Superintendencia de Bancos. Este tipo de enfidedes

son [as Casas de Bolsa o Agentes * (10)

(10) Ley de Mercado de Valores y Mercancies. Decreto No. 3496 del Congreso de la
Reputblica. Articuio 7; Guatemala Junio de 1996.
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S¢ necesita, ademas, las empresas emisoras de jos titulos que van a selir a ofera
biica, como se indica en s nueva LEY DE MERCADO DE VALdRES Y MERCANCIAS.

Interviene por otra parte ia Bolsa de Valores, que va a ser la instiiucién encargads de
ner en circulacion dichos titulos y mediante la cual se realizeran las operaciones burséfiles
cesarias. _

Segdn e LEY DE MERCADO DE VALORES Y MERCANCIAS, existen diversas
tituciones- que intervienen en el mercado bursélii nacionel, iss que se mencionan &

ntinuecién:

Registro del Mercado de Velores y Mercancias (Articulc 8). “Se cres el Registro del
sreado de Valores y Mercencias en adelante denominado el Registro, como un érgano det
nisteric de Economia con cardcter estrictamente téenico, cuyo objete es el ¢ontrol de ia
icidad vy regisiro de los acios que realicen y coniratos que celebren las. persones que

ervienen en los mercados a que se refiere esta ley".

Bolsas de Comercio {Articulo 6)
"Las bolsas de comercio son instituciones de derecho mercantii que fienen por objeto

pkestacién de servicios para facilitar operacicnhes bursétiles™

Agentes. (Articuio 7)

"Los agentes son personas juridicas que se dedicen a la intermediacion con valores,
cancias © contratos conforme a las disposicionss de esta ley, .aquellos que ecidan en
lsa s& denominan “agentes de bolsa® o "case de bolsa® y quienes lo haga fueraﬁ de la

Isa, con valores inscritos para ofenia piblica "agentes de valores™*
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Con lo anterior se demuestra que, segin la- hipbtesis formulede en &l plan
investigacitn, la poca infermacion que se tiene acerca del movimiento de! mercado burs:
es una de las principales causas por las cusles las empresas no invierten en Pagal
Financieros y no se deciden & hacer uso de estos sistemas de financiamiento.

Por qué se dice esto? Porque la nueva. iey de mercade de valores y mercanc
eniré en vigencia' recientemente y alin no se ha proporcienadoe informacion a la poblacién
general sobre el confenido de esta ley; dnicamente se da a conocer la informacién & grend
industrias sin tomar en cuenta @ peguefios empresarios quienes son, sin duda algu

_inversionistas potenciales.

4.3 REG!STRDS CONTABLES: -

El regisiro de determinadas situaciones o transacciones es un aspecto m
importente, y= gue de su correcte contabilizacion depende ef refiejo real de la siusci
financiera de ia enfidad que informe. Por eso es necesario saber registrar las colocagion
desinyersiones y pago de intereses de ios Pagarés que se emiten en una sociedad. ‘

En el presente trabejo se habla de* Obligaciones Financieras”, lo- cual da a entent
que la mayoria de registros que se realicen se van a dar del tadc. del Pasivo {como u
abligacién de la emprasa) y formeran parte de un gasto sl momento de provisionar o pac
los intereses respectivos a los pagarés.

No estd demés indicar, (aunque no es tema de la presenie investigacion), g
cuando ia empresa adquiere fitulos valores en los cuales posee el derecho de reclamar

pago, figuraran dentro de las cuentas del Activo.
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4.3.1 De la Emisién.

Cuando la sociedad emite obligaciones financieras, éstas figurarén como un pasive
en los estados financieros.

Para el registro de las mismes se recomiende que se haebiliten deniro de la
Nomenclatura Contabie de la empresa “Cuentas de Orden”, que servirdn pare €l primer
registre de la emision, ademaés de. crear cuertas de pasivo para el registro de la obligacién.

Verbigracia:

ACTIVO
CAJA
BANCOS |
PASINO
PAGARES POR PAGAR

CUENTAS DE ORDEN
PAGARES EMITIDOS
PAGARES POR COLOCAR

Se puede ohservar que ia cuenta de Pagarés por Pagar es una cuenta de pasivo en
ja.cual se regisiraran todas las colocaciones que hayen. Dentro de fas cuentas de orden
quedaran regisiradas las operaciones iniciales, tento para dejer historia de Ia emisidn inicial,

como para flevar un control adecuado de lo colocado v lo que esté pendiente de colocar.
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Para ejemplificar la emision de los Pegarés Financieros, se tiene una empresa que
decide emitir 5 millones de quetzales en Pagarés Finencieros. La partida iniciel para registrar

esta emision queda as;

Pda. #
PAGARES EMITIDOS @ 5,000,000.00
{Cta. de Orden)
PAGARES POR COLOCAR _ Q 5,000,000.00

(Cta. de Orden)

Regisiro de la emision de Pagarés Financieros "Glebalizacién® segiin Acta Mo, 5-96.

En esta pertida se nota que la cuenta de "PAGARES EMITIDOS" refleja la cantidad incial de
la emisién de ios titulos, mientras que la cuenta de “PAGARES POR COLOCAR” nos indicaré
ia cantidad de pagarés financieros pendientes de colocacion. .

Se puede dar el caso de que la emisisn se ehcuentre
dividida en Series; entonces se tendria que creer une cuenta especlfica (de detslie) para

cede una de las series.

Estas series seréin las cuentas efectadas al momento de as colocaciones de los
paegarés financieros segun sea el caso.

Cuendo suceda ‘une emision come la del ejemplo, las series se creardn en el

memento que se emite un nuevo pagaré,

4.3.7 De la Colocacion:

Se entiende por colocacion, el momento en ¢ cual el inversionisia, a través de una Case

de Bolsa, adquiere su documento.
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- La Casa de Bolsa deposita & una cuenta bancaria especilice de la emprese emisore,
entidad correspondiehte a la colocacian. . |
La empresa emisora el momento de recibir el cheque del inversionista, emite un
CIBO BE CAJA en el cual registra contablemente el ingreso del diners, de la manera
liente:
Pda #
BANCOS xxxxxxx
PAGARES POR PAGAR FXRXXK

Recibo de caja “x¢" colocacion de pagarés No. " correspondiente &l mes de .

En ia partide antetior se refieja ia forme de registrer Ia colocacion de los Pagarés
ancieros, tomando en cuenta que esias colocaciones, seran por las cantidades que los
ersionistas deciden comprar y que poco a poco Ia cuenta de "PAGARES POR PAGAR"
& g que nos indicara la caniidad de pagarés vendidos e cierta fecha.

Por ofra parte, se necesitard dejar reflejada tg cantidad que se ha ido colocando de
*PAGARES EMITIDOS" v cuanio estéd pendiente POR COLOCAR. Esto se hari con ofre
iida de diario que se realiza simultaneemente el registro del Recibo de Caja, Ia cual queds

ia siguiente forma:

Pda#
PAGARES POR COLOCAR XXCEXIRX
(Cta. de Orden)
PAGARES EMITIDOS XXXXRX

{Cta. de Orden)

locacton No. “o* del mes de ——— seg(n Recibe de Caja No. "™,
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El saido dé la cuenta "PAGARES POR COLOCAR" indicar cuanto se |
pendiente por vender, ¥ la cuenta de * PAGARES EMITIDOS" va disminuyendo su s
conforme las colocaciones, indicandonos de igual forma le disponibilidad de Pag
Financieros.

Como es de notar el Saldo de estas dos cuenias debe coincidir y la explicacion & 1
es que hay que dejar un registro inicie! para consultas posieriores, gque demue:
exactamente de cuanto fue la emision de los titulos, cuénio habia a determinado mes y
ha sido el promedio de colocaciones periddicas.

Para realtzar uﬁa colocacién de Pagarés Financieros, se necesita inicamente d
inversionista inlefesado en ia compre. La empresa intermediaria emitiré ¢l Pageré de Ia
que cotresponda, sila emisidn fuera por Series, o emiiir' los Pagerés con series correlal

seglih se vayatt presentendo los compradores,

4.3.3 De Jas Desinversiones:

Generaimente los "Pagarés Financieros® son emitides a un Plazo determinado,
comunmente son de un efio. Cuando un inversionista decide retirar su dinero antes de
se cumpie €] periodo de vencimiento dei Pagaré,. es cuando se da ia figura de
DESINVERSION.

. La Desinversion debe ser solicitade & iz Casa de Bolsa 0 empresa emisora ¢c
tierio tiempo de anticipacion y ia emisora liene todo el derecho de cobrar el castigo
considere pertinenie al inversionista por refirar su dinero anies dei vencimiento.

El castigo aplicado al inversioniste, generalmente, es descontado de ios intel
devengados hasta ia fecha de la desinversion; sin embergo si los intereses devengadt

cubren &) monto del castigo, se procedersd a descentario del capital.
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Cuando se de el caso de una Desinversién, el registro conteble que se recomienda es e!

guiente;

. Al Momento de emitir el Cheque pare 21 pago de los Intereses:

Pda #
INTERESES POR PAGAR FOXXHXX
BANCOS pr et et ed
OTROS PRODUCTOS XXO

olicitud de desinversién # “oc* comrespondiente a i serie "X” de fecha

En Ia periide anterior se refieja el momento en el cuel la empresa esta hatiende enirega
e jos iniereses devengados hasia el momento de ta desinversion, deduciendo el castigo

sspeciivo.

Luego se debera emilir el chegue  por e} capitel desinverido, & cual quedera de la

ienerea siguiente.

Pda#
PAGARES POR PAGAR FIRETFRIRX
BANCOS FOORXXEXX

-encelacion de! capital por desinversion de pagarés finencieres segim solicitud .

En el case de une persona que fiene invertidos O 150,000.00 en Pagarés Financieros

una tasa del 15% anual de intereses y decide retirarios el 31 de octubre de 1996. Tomando

- tew | I
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& cuenta que la empresa cobra un castigo por desinversion del 0.05% mensual sobre
capital, aplicado al tiempo que falta pere el vencimiento de la obligacion y que la dftima ve
que se le cancelaron infereses fue & 30 de septiembre de 1996, {Cuénto seré el castig
aplicado y céﬁo se contabifiza? '
CALCULO DE LOS INTERESES PENDIENTES DE PAGO;'
150,000.00 X 15%
X30= |1,849.32

385

CALGULO DEL CASTIGO A APLICAR:

150,000 X 0.05% = 75.00 ; 75.00 X = 150.00.

Pda #
INTERESES POR PAGAR 1,849.32
BANCOS 1,699.32
OTROS PRODUCTOS 150.00

Desinversion £ "XX" eplicando el 0.05% mensual dei {iempo que falta para el vencimiento.

Para realizer el pago tel capital , se registrara el cheque de Ia manera siguiente:
Pda #
PAGARES PORPAGAR  150,000.00
BANCGS 150,000.00

Devolucién del capital por desinversion de pagaré No. " de is Serie yy”
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Ademés se lendré que contabifizar en las cuentas de orden, el movimiento que existio

18 desinversin de los pagarés.

_ Pde. #
PAGARES EMITIDOS 150,000.00
PAGARES POR COLOCAR © 150,060.00

sinversién de pagerés fianancieros segin solicitud No. “z=”

Sera polilica de is empress emisora o te la Case de Bolsa aplicer el porcentaje de
scuento por castigos que consideren convenientes. Si es una Casa de Bolse intermediatia
yue establece el porcentaje, tendré que tener la autorizacion de iz empresa emisora pars
licarlo, tomande en cuenta que al final, es is empresa emisora la qus se gqueda con el

neionado descuento.

Por ofra parie, la Bolsa de Valores esté cobrando uns comisidn denominada
OMISION POR CORRO", la cual 5¢ cobra por el {otal det dinerb-que las Casas de Boisa
nen iﬁveﬂido en la Bolsa de Valores, Ef Porcentaje de descuenic e5 del 0.05% del tola! det
oita!. Para que la Casa de Bolsa logre cancelar esta deuda, debe retener un porcentaje
ilar a cada uno de ios inversionistas, sobre loc intereses que se pageh mensual o

nestralmente. Este fipo de descuento seré analizado en los Pagos de Interesas.

)4 Do los intereses:
A periir de la fecha de emisién y, en tanto no sean amortizados, los pagarés

nerarén un interés anual sobre su valor nominal, ¢ en su taso, sobre &l saldo adeudado.
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Las tases de interés pueden ser fijas o variables segln indique el Consejo de Administra
de ls Empresa Emisora.

El procedimiento pare deienﬁinar los intereses, |la forma de calcularios, su publica
¥ cuaiguier otra disposicién relecionada con los mismos en cada serie, seran fijados 4
Comité de Finenzas nombrado por los miembros de! Consejo de Administracion d
Emisora, previe autorizacién de ia Bolsa de Valores.

Generaimente las tasas de interés que pagan jas Casas de Bolse deben ser mey(
& ias tasas fijadas por los bancos del sislema y por lo reguler oscitan entre 3 v 5 puntos |
gue éstas, Ejemplo, sin un bango del sisiema paga una tase de interés del 13% anue
Casa de Bolsa debe ofrecer como mimime el 17 6 18% de interés, pars hacer atractiv
inversion. -

En lo que respecia el page de ios intereses, éstos pueden ser pagados mens
trimestral, semestrel, anualmente o al vencimienio del plazo de le obligacion.

El page por lo general se efectia e ditimo die de cada mes celendario salvo que
fuera dia inhabil, en cuyo ceso el mismo se efectuara el primer die hébil siguienté conin
presentacién del-pagaré; sin embargo, si el inversionista tiene bejo custodia el docume
dnicamenie debera presentarse a cobrar ios intereses correspondientes.

Independientemente si los iniereses se pagan {rimesiral, semestral ¢ anualmente, é:
deben provisionerse.ménsualmente pere dejer el gastc en el periodo gue comrespond
presentar una informacion mas reel.

Cuando la empresa emisora trabaje & través de una case de bolsa intermediaria
ie casa de boise la encargada de hacer los céiculos de los intereses y generar los lista

comrespondientes a todos los inversionistas.
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Le forma de calcuto de fos intereses vy el registre de la provision puede ser la
siguiente:
Une persona tiene invertido Q 200,000.00 en pagarés, el pago de inierases es de

forma trimestral v Ia tasa filada por le empresa emisora &5 def 16.5% anual.

CALCULO:
200,000 x 16.5% X 30 dias
= | Q271233 |
365

Pda. #
INTERESES GASTO Q2,712.33
INTERESES POR PAGAR 0271233
Prov. intereses pagarés financieros comrespondientes al presenie mes.
LUEGO DE TRES MESES: |
Pda#
INTERESES POR PAGAR 0 8,136.98
BANCOS 0 8,13699

Page de intereses correspondientes al irimestre --— pagarés financieros.

Las partidas anteriores corresponden Unicamente a la provision de intereses y pago de
los mismos, sin tomer en cuenta los descuentos, tanto de Producios Financieros como de

Impuesto de Solidaridad e iva Retenido, los cueles trataremos a continuacion.

4341 Aspectos Fiscales aplicables sl pago de infereses.

&) Productos Financieros (Decreto 26-95) :

LAl
Fl
1]
i
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El pago de intereses esté sujeto & varios aspectos fiscales, tal es ei caso del impuesto
Sobre Productos Financieros, en el que se establece una retencibn'del 10% con carécter de
pago definifive sobre el pago o acreditamientc de intereses. Este impuesto se eplica al total
de intereses devengados por los inversionistas descomtandose del pago mensual o frimesiral
de los mismos; la empresa emisore debera emitir una retencién del inipueslo fienando un
formulerio DRI-OSIAI CONSTANCIA DE RETENCION DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA
PARA CONTRIBUYENTE DOMICILIADC EN EL PAIS por cada inversionista: ésta debera ser
entregada al inversionista &l momento de realizar ef pago para que pueda ser declarada
como pago definitivo en el momento de la Decieracion Jurada Anual de! impuesto Sobre Ia
Renta. (Ver-anexo 3)

Le retencidn efeciuade debera cancelarse ante fa Direccién General de Rentas
intemas durante los primeros diez dias habiles siguientes al mes de reslizada la misma,
previo a llenar el formulario DRIF85A (DECLARACION JURADA Y RECIBO DE PAGO DE
FINANCIEROS E IMPUESTO SOBRE LA RENTA RETENIDO A PERSONAS DOMICILIADAS
EN EL PAIS;. (Wer anexo 4)

b} impuesto al Valor Agregado (VA) Decreto 60-94:

S'egﬂn ¢] articulo 52 de la Ley del Impuesto el Valor Agregado Decreto 27-52
modificado por el 60-84, cuando un contribuyente adquiera bienes o servicios de persenas
individuales que por i naturaleze de sus aglividades o per cuaiquier otra circunstancie, no
extiendan ¢ no ie entreguen las facturas comrespendientes, debera emitir una factura especis!
por cuenta del vendedor y le retendrén el impuesto respectivo.

De lo anterior se deduce que per los pagos de intereses heches a ios inversionistas,

se debera extender una factura especial @ cada uno de elios, dichas facluras estarén exentas
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10% del WA, segln ¢l articulo 4 del Decreio No. 142-96 que modifica el arficulo 4 del
reio No. 60-94 Numeral 7, ambos del Congreso de la Republica de Gusiemals; sin
vargo, si existen sociédedes endnimas que fienen inversion en pagerés y exlienden
ura por este servicio, no hay necesidad de e:&enderle facture especial.

Derivado de las modificaciones se conhsidera que si es cotrecto emitr factura especial
{os intereses pagados que estén excemlos de VA y retener el Impuésio de Solidaridad.
que si esta persona individua! emitiera factura, tendria que hacerio aln y cuando dichos
reses estén exentos. Esto en funcion de lo que indica el articulo 29 incisc a) de la ley del
, considerando que la factura especial suslituye a la factura que debiera emilir dicha

5008.

El impuesto retenido por facturas especieles deberé cancelarse a la Direccién de
itas Internas durante ¢l mes siguiente al de la relencion, liehando el formularic DRE1 el
i es proporcicnado gratuitamente en las Agencias de la DGRI. (Para las operaciones

ctes).

mpuesto de Solidaridad, Extraordinatio y Temporel v de Emisién de Bonos del Tesoro de
ergencia Econdémica (SET) Deéreio 31-96:

Seguin el articule No. 7 pérrafo 8 indic_ que todes las personas individuales o juridicas,
indo emilan facturas especisles de conformidad con lo establecido en el arliculo 52 del
creto 27-82 del Congreso de la Republica, Ley del impuesto al Valor Agregado, deberan
ener ¢l Impuesto de Solidaridad def uno y medio por ¢ciento {1.5%), en el momenio de ie
ision y page de dichas faciuras, sobre el monto tolal pagade o acreditade en una cuenta

- las compras o presteciones de servicios por-0s-que se emiie la factura especial.

' —= | i | ||
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Segin lo indice el Reglamenlo en ¢l erliculo 6 numerel 1 se aplicaré - pars el
1897 &l i.s% de Impuesto de Soliderided en las facturas especiaies y ia factura del
contener una razén en la cuel se indique que se efectué la retencién del mencio:
impuesto. La ley no indice si este impuesto tendré vigencia en e afio 1998,
Este impueste debera ser cancelade dentro de los diez dias hébiles del mes inme
siguiente a aquel que en que se efectud Is relencidn del imﬁuesﬁo utifizande el formu
DRI-1 (Ver anexo 2) al que se le adjuntara el detalie de personas a las que se le retwn

impuesto (Art. No 7).

4.3.4.2 Contabilizacién de los impuestos al memento del pago de iniereses.

Nora Lucrecie Zetina tiene una inversion de Q 25,000.00 en Pagearés Financiero
ia empresa "GLOBALIZACION, SA ", Ios_cuaies generan una tasa de interés anual del 1¢
el pago de Jos intereses los recibe mensuaimente. ; Cuales son los pasos a seguir pal
pago de dichos intereses por parie de GLOBALIZACION, S.A.?

1} Efectuar los célculos respectivos de los intereses a pager.

2) Retener el 10% del impueste de Productos Financieros por
¢l tolal de intereses.

3) Elaborar la faciura especial para realizar el pago de los intereses y efectuar le reten
del impuesto de Solidaridad.

4) Si procede, retenet ef impuesto de Comision por Cormo que cobra ia Bolse de Valores.

5) Efectuar el pago respectivo con la siguiente contabilizacion.

25.000.00 % 16% x 30

=328.77 (Suponiendo que es exactamenie un mes),
365



‘OTAL DE INTERESES: . 32877
Y10% ISR 3288
) MPUESTO SOLIDARIDAD 1.5% 493
) COMISION POR CORRO 0.05%
SOBRE EL CAPITAL TOTAL. . 1.03
TOTAL A PAGAR 289.93
Pda.# ~—m
INTERESES GASTO Q  328.77
INTERESES POR PAGAR ' +) 328.77

>rovisién de intereses pagaré a nombre de Nora Lucrecia Zetina.

Pda#
INTERESES POR PAGAR : Q328.77
IMPUESTG PROD FIN. POR PAGAR Q 32.88
IMPUESTO SOLIDARIDAD POR PAGAR 493
COMISION POR CORRO POR PAGAR 1.03
BANCOS 289.93
Pago intereses correspondientes el mes de — de 1996 328.77 328.77

4.4 CONTROL INTERNO

Previo a enfrar a conoger los princibios basicos del controt interno, se daré une breve
introduccidn acerca de Jo gue significa esta palabra.

El Confrol interno comprende el plen de organizecion y fodos los métodos
coordinados v medidas adoptadas denfro de un negecio con el fin de salvaguarder sus
activos, verificar la confiabilidad y comecién de los datos confables, promover le eficiencia
-operativa ¥ fomentar la adhesién a las polfticas administrativas presctitas. El contrel interno
esta dividido en dos ramas: El Control intemo Administrativo; que incluye, pero no se iimita, al

plan de organizacién, procedimientos y registros que conciemen a procesos de decisidn que
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conducen a la autorizacion de transacciones. Ei contro] interno Contebie: comprende el pial
de organcién. los procedimientes y registros que se relacionan con la salvaguards d
activos y la confiabilidad de los registres finencieros y por lo tanio estan disefiados par

proporcionar seguridad rezoneble.

4.4.1 Principlos de Control Interno Aplicables:

El ptincipal objetivo que se persigue con el Control intemo de los tituios valores, e
evitar el mal manejo de dichos .documentos, garentizar una adecuada salveguarda y reduci
el riesgo de pérdidas por freude o emor accidental. Los tiulos valores son documentos di
fach negociabiiidad, por lo que sé debe establecer un adecuado Control interno sobre elic:
pars - garentizat la profeccidén en contra de la debilidad humana y evitar errores
iregularidedes gue podrian conducir e la pérdida, inutilizacién o destruccion de lo
documentos. Se considera que los eiementos de un adecuado conirol interno, para los titulo

valores son los siguientes:

8) Segregacion de funciones: _
Pera garantizer une adecueds selvaguarda de ios titulos velores debera exisiir un
separacion de las funciones de fas personas responsabies de las euforizaciones, emisi'ones

andoso, custodia y registro de los documentos.

b) Autorizacidh de funcionerio competente o responsabie:

La emision de Pagarés Financieros o cualquier otro titulo valor deberé estar & carg
de un funcionario de ia empresa, autorizado por el Consejo de Administracion para evitt

malos manejos o que se contraigan pasivos indebidos.
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légistros detallades: _

~ Adicionaimente & los registros contables que presenten ios saidos de los tiluios
ores, se debera lievar regisiros awdiliares que muestren ei detalle de las colocaciones,
s de documentos y las caracteristicas principeles de los mismos (lipo de documento, tasa

interés, ventimiente, monfo o velor, etc.)

Rrqueo periodico de los documentos:

Le Auditorie Interna de la entided emisora. debera practicar arqueos peviddicos y
rpresivos a ios tilulos de crédito con el prapésito de vetificar su existencia fisica y cotejar
n los saldos que presentan los registros contables, especiaimente -si los titulos estén

indo negociados a través de empresas intermedierias como Casas de Bolsa u ofras.

Proteccitn adecuada:

Esto significe que los documentos deben estar en un lugar adecuado pare
otegerios dei robo, el deterioro y la destruccion; ademsas, deberan estar bajo le custedie de
12 persona respensabie. Asi mismo, ¢l o las personas que menejan estos valores deberan

itar afianzadas.

4.2 Revision del sistema del control intemo por parte del Auditor Intemo:

El auditor debe efectuar procedimienios que le proporcionen ios conocimientos
ficientes sobre el disefio de las politicas, los procedimientos y los registros
orrespondientes a cada uno de ios elementos de la estructura de control interno v si se han
uesto en marcha. .

_Las t&cnicas utilizadas para desarrcler esta fase pueden ser las siguienies:



1. Visualizacion de la entidad v sus operaciones s} son solamente mercado locai o exterior.
2. Elaboracion de cuestionarios.

3. Descripciones narrativas de las operaciones de la empresa.

4. Ohservaci6n de la documentacion.

5. Descripcion del objeto de la empresa .

Si ef Auditor Intemo determina que el control intemo que se esta aplicando no ¢
adecuado, deberéd hacer las recomendaciones pertinentes para coiregirio v asi ev
preblemas posteriores. Se debera tener cuidado particular en lo gue se refiere a aspet
fiscales, pare ic cual la emprese emisora deberé contar con un éree de apoyo de ¢
neturaleza, trabajo gue puede ser realizado por ia misma Auditoria interna.

Los efectos gue puede ocasionar, el no coniar con sistema de contabilidad vy con
adecuado pueden ser:

a) Descontrof en la canfidad colocada v la que esté pendiente de cojocar.
b) Reparo fiscal & través de Auditores del Ministeric de Finanzas ¥ como consesuentii
pago de Multas innecesarias.

¢} Retraso en el pago de intereses g los inversionistas.

4.5 EL CONTADOR PUEBLICO Y AUDITOR Y EL MERCADC DE YALORES.

La realizacion de las operaciones mercantiles se caracterizan por ei hecho de que
partes que intervienen, estén interesadas en obiener de ellas el maximo bensficio; con
motivo, previo & su realizacion efecitian los caiculos ¢ esfudios que la situacion demar
Las operaciones gue se llevan & cebo con titulos velores, no son ia excepcion vy en

negociacin cada parte espere reafizeria en ias mejores condiciones posibles. Claro 2
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ue por fratarse de. una activided especializada, requiere consideraciones también
speciales para ¢l logro del objelivo sefiatado.

Es asi como se hace neceserio que, ademas de la evaluacién de las necesidades de
BOUFS05 6 posibilidades de inversion gue tenge une empresa, se efectie un andlisis
rconémiceo financiero del mercado en general,

De esta .fomla cuando unae empresa necesite agenciarse de fondos, optaré por las
iguientes alternativas:

a) Obiener recursos en forma permanents, aunque ello signifique una reduccién

en las ganancias y en el control de [z empresa por parte de los actuales propleterios,

debido a ia emisién de nuevas ecciones y

b Obtener recursos pagaderos a largo plazo, con el consiguiente incremento en

sus gastos financieros, pere sin que se produzea una disminucion en el control de la

empresa por.perte de os propietarios.

Si se decide por la alternativa a) proceders a emitir acciones. Si por el centrario se
incline por ! caso indicado en b}, &l camino serd obiener Vun présiamo a largo piezo
contraiado en una instilucion de crédito (esto seré posible siempre que se trate de una suma
cuyo monio pueda ser proporcionade por un'solo ente financiero}; o bien, emitir obligaciones,

st se trata de sumas Gue no pueden o no quieran concederis una sola institucién financiera.

Habiéndose iomado une decisién, sea éste la de emilir acciones o bien ia de emitir
obligaciones paré obiener los recursos financieros gue se necesitan, el siguiente paso sera
el de estudiar ias condiciones prevalecienies en el mercade e interesar & aguellos
intermediarios para que le auxilien en su propdsito de colocar, deniro del piblico

inversionista, los valores & emitirse. Puede también analizer los requisitos que se deberan
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safisfacer en las Bolses de Valores y oficinas encargadas del registro de los titulos que son
ofrecidos en &l mercado. '
' Toda persona o institucién que pretends lisver a cabo operationes de compra, venta;
suscripeion, cdlocacién, control, elc. de velores, deberd realizer un anélisis, tanto de su
situacion econémica intema como Ia de aquelias empresas que conformen el Mercado de
Vaiores. Este andélisis le permitird una participacion consciehte en el mercado, con lo cual las
posibilidades de fracase se ven reducidas sl minimo, pues en primer lugar estaré empleando
0 requiriendo tnicamende aquelios recursos que tiene disponibles ¢ necesita pera tal fin. Un
proceder en tal senfida, redundera en una adecuada politica financiera y los resuliados 'se
acerceran ei objetivo deseado, el cual es la obtencion del méximo beneficio posible.

En las labores de andlisis v vigilancia que se han sefialado por ser un campo de su
especializacién, el Contador Publico y Auditor se convierte en un valioso colaberedor.

La realzacion de la referida evaluacion se I'_tané a fravés de los Estados Financieros
de las.empreses. Con ellos se logra visuaizer lo que ¢s |a empresa a la fecha qus los
esiados financieros son referidos y estimar, con base en la capacidad de ganancias de afios

anteriores, que persbectivas de rendimiento ofrece.

Para saber silos e.si_ados financieros cumplen con todos los requisitos necesarios, es
necesario que tanto el Balance General como ef resto de los estados financieros seen
.previamente audhtados por Confador Pablico y Auditor que, por su formacion profesional,
experiencia y enfogue independienie, es la persﬁna més indicada para dictaminer si las
frensaccicnes o hechos econdmicos de una emprese han sido razonablemente
tonsiderados. |

Consecueniemente, el desarroilo del Mercado de Valo_res crea una mayor necesidad

de los servicios del Contador Publico y Audiior y a éste le asigna une mayor responsébilidad
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es deberé hacerse acreedor & la confianza que el piblico inversioniste le concede. El

mpo del Contedor Pablico y Auditor se amplia de la siguienie forma:

i1 En la Bolsa de Valores:
. Tomando en cuenta la i_mbortancia que revisten lcé informes que recibe v emite la
Isa de Valores , se hace necesario que la misma sea objeto de un adecuado analisis, tarea
la cual puede infervenir con muche éxito el Contador Pablice v Auditor, La labor de
ilencia que debe reelizarse sobre las negociaciones efectuadas ssi como sobre las
rsonas encergades de ejeculerlas, es obvio que cae dentro del campo profesional del
ntador Pablico y Auditor, por to que ésie es quieﬁ mejor puede ewdliar g las persones
ministradoras de la Bolsa de Valores. Es ciarc que los setvicios prestados en fal forma,
n en relacidn de dependencie ya ses aciuando comoe audiicr intemne o bien formando parte
un cueipo encergado del andlisis finenciero de las empresas que cofizen o pretenden
fizar sus valores en Bolsa.
Ademas de las funciones mencionadas anteriormente, cuando una empresa necesits
gociar sus valores dentre del recinto de la Bolsa de Valores, debers presentar Estades
iancieros revisados y dictaminados por un Contador Piblico v Auditor pera que puedan ser -

mitidos dentro de ta Bolsa.

Por otre parte el CPA. puede actuar como asesor financiero de los inversionistas

rresados en la colocacién de su capital adquiiendo tHulos valores dentro del mercado

nciero.

Como se observa, & través de io expuesto se amplia la paticipacion gue e Contador

blico y Audiior tiene en un mercado organizade de velores; esto, originado por la fuerza de
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ia profesion y la garantia del piblico que necesita v utliiza los servicios de ella, atendiende
su independiencie mental, su propia moral, su élica profesional y is preparacion técnice

académica que posee,
4% FISCALIZACION Y SUPERVISION

Tomando en cuenta Que, los Pagarés Financieros van a ser negociados dentro
una Bolsa de Valores ; v gue las Unicas instituciones que pueden negociar con {as Boisas
Valores son las Casas de Bolsa y Financieras autorizadas, se hace necesario identifcar
forma por medio de ia cual son fiscalizadas esfas instituciones.

La Superinlendencia de Bancos, de conformidad con el artfculo 133, pérrafo 2do.
ia Constitucién Polftice de ia Repdbfica de Gueiemala, * es ei organc gue ejercer
vigilancia e inspeccién de bancos, instifuciones de crédiio, empresas finencieras, enfida
afianzadoras, de seguros y las demas que |a iey disponga“.

De acuerdo con el articulo 43 de la Ley Organica del Banco de Guatemala (Decr
215 del Congreso de Ia Repiiblica), la Superintendencia de Bancos ejercera ia vigilanci
fiscalizacion permanente del Banco de Guatemala, de los bancos del sistema y de fas of
instituciones que & iey somets a su conirol. .

La Ley de Sociedédes Financieras Privadas (Decreto Ley 208), establece que es
entidades estarén sujetas a la inspeccion, intervencion v fiscaiizacion de le Superintender

de Bancos.

4.6.1 Ciases de Supervisién
La supendsion que is Superintendencia de Bancos reslize sobre las Socieda

Financieras Privadas es el conjunto de aclividedes pare vigilar, inspeccionar, interven



isca!r las operaciones que Hevan a cebo estas entidades; siendo su principai finelidad
reler porque se cumpian las disposiciones Jegales y regla'menlarias que ies son aplicables,
:n resguardo de los intereses de los accionistas y demas acreedores, asi como del Estado.

" Esta finelidad se logra velando que tanto los indices de liquidez vy solvencia - entre

ros- sean los adecuados y se encuentre dentro de los parametros nomeles de operacion.

Al habler de liquidez se entiende, & capatidad que dichas instifuciones tiepen de
levolver en todo momento sus fondos a fos inversionistas, en el tiempo fado v bﬂjn' ias

sortdiciones gonvenidas, entre ésios y dichas'enlidades.

Cuando se refiere & Solvencia, se esla dando a entender gue el valor de los Actives
ie las empresas siempre sean suficientes para cubrr todas sus obligaciones, siendo un
indice de solvencia que el capitel y las reservas sean suficienies para absorber cualquier

pérdida probable que pudiera darse.

La supervision que la Superintendencia de Bancos ejerce sobre estas instituciones
s& puede resumir en dos actividades fundamentales, que. son:

8) Vigilancia Pen‘nanente.: Es el conjunie de procedimientos que se aplican para ejercer
control sobre tas operaciones de las Sociedades Financieras y fener asi ung vision general
de! desarrolio de sus actividades.

Esta vighancta se efectis bésicemente & iravés de la revisién de los estados
firancieros que mensualmenie producen ias entidades fiscalizadas, as! como de ia leciuna de
actas y resoluciones de ios diferentes érganos administrativos que integran cada institucion v
medieﬁie investigaciones especiales que se deriven de tales revisionses, consiftuyéndose de

fal manera en vigitancia preventiva. Complementarizmente, en forma periddice, se verificen
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ios limites de endeudamiente, obligaciones financieras en circulacion y la suficiencia de k
fondos es'peciales para recompra y seifvicio de las obligacicnes financieras, ef depésito leg

y ofros aspectos que se consideran importantes.

b). Auditorias Especfficas: Peﬁbdicaménﬁe se realizan auditorias especificas o especiale
a efecto de determiner la razonebilidad de las cifras que se presenta en los estad
financisros. Tiene como objefivo verificar -el cumplimienio de aspecios legales_

reglamentarios v fa correcta aplicacion del Manual de Instrucciones Contables para Bancos
Financieras, én (] regisiro. de ias operacienes que dieron origen a {eles cifre
Dentro de tas Auditories Especflicas que se Hevan a cabo en las sociedades financien

privadas estan:

- AUDITORIA DE CARTERA: Tiene como objeiivos principales los siguientes:
1. Deteminar la suficiencia de las garantias que respaidan loé préétambs
descuentos concedidos. . '
2. Determinar la rezonable recuperabilidad de los créditos otorgados por las

Sociedades Financieras y de otres acreedurias a faver de las mismas,

- - AUDITORIA DE OBLIGACIONES FINANCIERAS:

1. Determinar que el total de obligaciones financieras en circulacion se encuentn
dentro de los limites de garantia y de endeudamiento general,

2. Que la financiera posea fondos suficientes para atender ia amortizacion ¥ Servicic
de ia deuda.

3. Delerminar 1a razonabilidad de.los saldos de lss obligaciones finencieras v |

cuentas relationadas con la colocacién de las mismas.



4. \Verificar el adecuade y oportuno registro de ias operaciones, stendiendo alo que

establece el Manual de Instrucciones Coniables para Baheos y Financieres.

- AUDITORIA DE VALORES:
Su objetivo principal es verificar la existencia y razonabilidad de los seldos que presentan las
cuentas respeclivas vy les que el ente fiscaiizador considere necesarias de acuerdo a las

circunstancias,

|

T TP |
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CAPITULOD V¥
5. CASO PRACTICO
La empresa "GLOBALIZACION, 8.A." decide emitir Pagerés Financieros para io cual
iiene_establecido operar & través de una Casa de Bolsa autorizada por la Supetintendencia
de Bancos, denominade " INVERSIONES, S A" (Ver anexo 1)
‘Los stguientes datos son necesarios (como se vic anteriommente) para poder inscribir
los titulos dentro de la Boisa de Valores.
1. LAEMISORA
1.1 DENOMINACION SOCIAL
Globalizacién, SA.
1.2 ANTECEDENTES
"Globalizacion, 8.A." se consfituyd por escritura piblica ndmero veintitres (23),
autorizada en este Ciudad el veintiseis de oclubre de mil novecientos seienta y tres,
por el Notario Ricerde Alberto Zetina Géngora.,
L.a Sociedad se encuentra inscrita en ef Registro Mercantil Genera! de ie Repiblica
con el nimero. un mil novecientos setenfa y seis (1,976) folios diegisiete (17) v
dieciocho (18) dei fibro ocho {8) de Sociedades Mercantiles. Por medio de la escritura
_puablica nimero trescientos {300), aticrizada en la Ciudad de Gueiemala el diecisiete
de enero de mil novecienios cchenta y uno, por €l Notario Byron Molina Heméndez,
se incluyd en un sblo texio su pacto social, quedendo inscrite en el Registro Mercantil
en €l libro B de Sociedades Mercanfifes.
1.3 DOMICILIC SOCIAL Y DIRECCION DE SUS OFICINAS
Su domictlio social es is Ciudad de Guatemala, teniendo las oficinas principaies

~en 26 caile y 47 Avenide Zone 1.
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14 OBJETO SOCIAL

La Sociedad tiene por objeto, lodas ias operaciones industriaies ¥ comerciale
relacionadas con la fabricacion, emboteliamiento, distribucion y expendio de foda clase
de bebidas simples o endulzadas, gaseosas ¢ carbonatedas de carécter simiiar.
1.5 ACTIVIDAD PRINCIPAL

Produccién y distribucién de bebidas carbonatadas de consumo humang.,
1.6 ESTRUCTURA DEL CAPITAL SOCIAL

El Capitat Social Autorizade de Giobalzacidn, SA. esde 3,000,000.00 {tre:
miliones de quetzaies) representado por 36,000 {reinte mil) acciones. Cada accidl
tiene un valor nominel de @ 100.00 {cien quetzales} y el 30 de junio de 1996 s
encuentran émiiidas ¥ pagadas 5,000 (cinco mil) acciones.
Ei cepitel, reservas y superavit de Globalizacion, SA. al 31 de diciembre de 199
asciende & G 20,550,000.00 (Veinte miflones quinientos cincuente mil quetzales).
1.7 LITiGIos |

Globalzacion, S.A. no es parie de ningin litigio ent los fribunales de jusiicia de
ia Repubiica de Guatemala.
1.8 ACCIONISTAS R

Globalizacién, S.A. tiene actuaimente & accionistes.
1.9 ORGANIZACION _

Globalizacion, SA. esléd formada por una Asambiea General de

Accionistas. un Conseje Administrativo v Ia Administracion que ests representada por la

Gerencia General.
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1.10 CONSEJO DE ADMINISTRACION DE GLOBALIZACION, SA.
.. El Consejo de Administracién de Globalzacion al 30 de junioc de 1996 estaba
- -formado por les siguientes personas :

Presidente:  Lic. Miguel Horacio Crispin
Vicepresidente: Licda. Mariana Ramirez Salazar

Secretario; Lic. Belizario Zetina Casteilenos

1.11 POLITICA DE DIVIDENDOQ

- Durante fos tltimos ires afios, Globalizacién, S_A. ha mantenido la polilica de
reinvertir todas las ufilidades anualmente, pera financier el crecimienio sostenido que

ésta mantiene.

LA EM!SIbN DE PAGARES
2.1 CARACTERISTICAS DE LA EMISION DE PAGARES
Los pagarés son {ftulos velores previstos por el Cadigo de Comercio de
Guatemata, Globalizacién, SA. busca mediante Iz emision .de los Pagarés
Financieros “Globalizacion, SA.” un mecanismo que ie permile financler su
_ crecimiel';to sin efecter sus operaciones comerciales. Los pegerés creados han sido

disefiados buscendo seguridad y un rendimiento pare ef inversiorista.

Creacién y registro;

Consejo de Administracion de Globefzacion, S.A. debidemente faculiado por la escritura
tial, acordd la emisién de Paéarés Financieros "Globalizacion, S.A.", en sesién celebrada
30 de Septiembre de 1996, facuiténdose al Lic. Caros Garcia, Gerenie Genersl ¥

presentante Legal de la Sociedad para otorger ie creacion de los Pagarés Financieros



98

“Globalizacidn, SA.” y los tfiuios representativos, La Emision queds inserits en la Bolsi
Valores Nacional, S.A. por resolucién tomada por el Consejo de Administracion de d
institucion con fecha 20 de Noviembre de 1995 y en Registro Mercantit el 27 de Novier
de 1995, bejo el nimero 9,993 del libro 7 folio 224 del expediente 2,000 de Inseripeic

Especiales de Sociedades Mercantiles.

b) Monto de ia Emisién: _
Le emisidn de pagarés serd por un importe meximo de Q 10,000,000.00 (diez millone:
quetzales). Dicha emision sera REVOLVENTE; es decir, que la Sociedad podré emiti
cuélquier momente dentre de un plazo maximo de 5 afios, pagarés o series de pagarés h
por un importe total méxime Q 10,000,000.00 (dies millones de quetzales); y conform¢
vayen venciendo uno ¢ mas pagarés de cuelquier serie en circulacion, s Sociedad o]
emitir una ¢ mas series de pagarés por el importe de los vencidos ¢ por ei saldo
estuviere pendiente de emiiir del importe tote! méximo de emision.

_ Dicha emisién estaré representads por series identificedas en orden alfabé
correlativo segin su emision & pariir de t& letra "A™. |

t.os pagarés seran emiiidos en relacion a ia necesidad de tos inversionistas v fevt

un orden correiglivo, independiente de Is serie de que se trate.

¢} Desfino de Jos fondos:

Los fondes provenientes de ia emisién de pagarés seran utilizados pera el capite

irabajo de Globalizacion S.A.
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d) De 2 naturaleza de los tftdlos_: .

Los pagerés son titulos de crédite emitides en serie de los previstos por los articulos
TRESCIENTOS OCHENTA Y SEIS (386) y del CUATROCIENTOS NOVENTA (490) al
CUATROCIENTOS NOVENTA Y TRES (493) del cddigo de Comercic v por las

disposiciones de la escritura de emision.

e} De los derechos que contendrén fos tRulos:
1. Un rendimiento mediante una tasa de interés fija o variable. Los intereses se
calcutarén diarismente con meses de treinta dies sobre la base de un afio de
trescientos sesente y ¢inco dlas.

2. Reembolso de jos valores nomineles de ios pagarés, a su vencimiento,

N De la denominacién de {a emision:

La Emision se denominaré "PAGARES FINANCIEROS GLOBALIZACION, S.A*

¢) De 1a forma de circulacién y su negociacion:
Los titulos se emitiran & la orden. Seran negociables y transferibles por endoso, no
requeriran de protesto ni de ningune otra diligencie para que sus legitimos ienedores puedan

ejercitar los derechos gue confieren. .
h) Del piazo:

Ei plazo de emisin giobel sera de 5 afios coniedos a parfir de te fecha de emision dei

primer pago, de le primera serie, quedando entendido gue no podran emilirse pagarés cuyo
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plazo venza con posterioridad i pleze de e emision global, ¢ sea después que haye

finalizado el periodo de los ¢inco afios indicedos.

b intereses:

1. TASA DE INTERES

A parir de le fecha de emisién y, en ianto no seen amorizedos, los pagarés
generarén un interés anual sobre su vaior nominal, o en su caso, sobre el saido adeudado.
La tasa de interés sera fija o variable segln se indique en la serie gue se autorice. E|
procedimiento pare determinar los intereses, la forma de calculardo, su publicacion y
cuslauier otre disposicién relacionada con los mismos en cada serie, seran fijados por el
comité de finanzas.

2. FORMA DE PAGO

Los intereses serén pegados trimestraimente. Ei page sé efectuara el (itimo dia de
cada mes celendario selvo que éste fuera dia inhébilren cuye caso el mismo se efeciuara el
primer die habil siguiente.

Los impories de los pagarés, en tanto no seen .amoriizados o pagados, asi como los
saldos de los mismos, dejarén de causar i'ntereses ] pt.:rtir de la fecha sefialada pars su pag'o
_siempre que la Emisora, el dia anterior, por lo menos, hubiere constiiuido el depasito del
importe de la amoriizacin, en la cusntas bancaries que la Emisora estime convenientes o en
uns Casa de Bolsa. Los intereses devengados que no hayan sido cobrades, no generarén
nuevos intereses. Para los efectos del céleulo de los intereses se consideraran meses de 30

dias v el resuliado se dividira enire ia base de 365 dias.
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ftulos de los pagarés:

La emisore expediré titulos a la orden que contendrén los requisiios e que se refieren
articidos 386 v del 490 al 433 del Cadigo de Comercio. Los tﬂﬁlos ilevaran la firma
ogrefa de dos de los miembros del Consejo de Administracidn de la Emisora, les firmas
Irén estamparse por cualquier sistema controlsdb en la forma prevista por te iey. Los
los tendrén numeracién progresiva. En el ftulo se haré constar que seré negociable a
vés de ia Bolsa de Valores Nacional, S.A. Los pagarés quedaran bajo ia custodia del Jefe
ministralive de inversiuﬁes, SA. Al inversionista se le haré entrege de-un contrato de

stodia.

Lugar de pago de los pagarés y sus infereses:

Los pagos de intereses v capital se efectuarén en las oficinas de la Emisora y en
ueilos ofros lugares que la Emisora designe en beneficio de los tenedores de los Pagarés.
s pagos se harén en ia 19 calle 33-37 Zona 4 Edificio Las Torres OF. 117 INVERSIONES,
A.

Ademas de todos ios dalﬁs descritos anteriormentie, le Emisora debera presentar un
orme de Audiforia del afic més reciente de operaciones, Estados Finencieros al cierre d_e?

srcicio (Estado de Resuliados, Balance General, Estado de Flujo de Efectivo).

El 2 de Enero de 1996 se presentd en les Oficinas de Inversiones, 8.A. el seiior Manuel
ntacio Valenzuela con la intencidn de invertir en Pagerés Financieros la cantidad de
1850,0800.00.

Inversiones, S.A. procedié a elaborar el documento respeciivo con todos los

quisitos indispensables; luege se procedio a depositar el dinero en ia cuenia habilitade
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para ¢l efecto por parte de le Emisora v se envid la liquidacién # 001-96 & Globalizacién

1

juntamente con la boleta de deposito para su regisiro correspondiente.

P#1 ~—- 02.01.96 s
PAGARES EMITIDOS (Cta. de Orden) Q 10,000,000.00
PAGARES POR COLOCAR (Cta. de Orden) Q 10,000,090.00

Se registra la emision de Pagarés
Financieros Globalizacion, S.A.

) —r——— 02.04.95
CAJA Y BANCOS C 850,000.00
PAGARES POR COLOCAR (Cta. de Orden) G 850,000.00
PAG. COLOCADOS Q2 850,000.00
PAG. EMITIDOS (Cla. de Orden) 0 850,000.00

Recibo de caja # 01 v liquidacion
#001-95 Pagarés Globalizacion,S A,

P — 310186

INTERESES GASTD Q 11,527.40
INTERESES POR PAGAR Q 11,52740

Prov. Intereses correspondientes
a Enero 1996.

P r———ee 20,0296 ———
INTERESES GASTO Q 11,52740
INTERESES POR PAGAR _ - Q 11,52740

Prov. intereses correspondientes
& Febrerc 1996,

p#5 —— 310396 —— :
INTERESES GASTO Q 1152740
INTERESES POR PAGAR Q 11,527 40

Prov. Intereses comrespondientes
a Marzo 1996.
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Pig: — 31.0396

INTERESES POR PAGAR Q 34,582.20 '
IMP. PRODUCTOS FINANCIEROS Q 345822
COMISION POR. CORRO Q 34.83

- IMPUESTO SOLIDARIDAD Q 51873
. BANCOS : Q 30,570.32

Factura Especial # 12 comrespondiente
al pago de intereses Primer Ttimestre

del afio 1996.
PEl 0 cecesemene {00496 ———e
IMP. PRODUCTOS FINANCIEROS - Q 3,458.22
MPTO. SOLIDARIDAD Q 518.73
© BANCOS B Q397695

DRISR-05 No. 230181 Y DRI-.1 No. 7901293
cancelacion impuesto solidaridad y
Productos Financieros. (Ver anexos 2 ¥ 4)

El casé practico presentado es Unicamenie de un inversionista; éin embargo el
procedimiento es aplicabie & tndas-ias colocaciones que puedan existir dentro del piazo que
tengan los pagarés finansieros, y para cugiguier monto gue se desee colocar.

En o que respecta & la comisién por corro, éste hay que cancelaria & la Bolse de
Va_lores dentro de ios plazos que ie misma estabiezca.

£n el momento que a cantidad de inversionistas es numerosa, la necesidad de hacer
una retencién v una factura aspecisi p:or'cada uno de ellos es insvitable, s6io en los casos

{zomo se menciond en el capltuls IV} cuando ef inversionista nos extiende factura, no se

efectuara factura especial v deberd ser emitida sin el impuesto &l Valor Agregado.

g
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c_ouci.us:ou ES
Mo cabe ia menor duda que durahte los dltimos fiempaos, ia industria ha ienido un éuge
extraordinario, con uh desarrollo i'nimaginado con lo cual ias empresas han tenido que
‘modemizar sus medios de produccion, su mano de obray sus sistemas de contebilizacion
{como se indica en el capfiulo I, para poder competir con el mercado internacidna!.
especialmente en lo que se refiere a la produccion de Bebidas Gaseosas, en dondé la
-compeiencia cada vez se tomé mas dififcil, no solamente por la fabricacion de ios mismos
| producios sino por ls diversidad de productos stbstitutos gue circulan en el mercado.
Dentro de! sistema financiero naciona!, los bancos y las financieras juegan adn un pape! -
prependerante, sin gue el mercado bursatil ienge ke importancia que en ofros palses més
avanzados posee; debido principaimente a que la pobiacién invierte sus ahorres en los
sisiemas bancarios tradicionales, por.ei mismo desconocimiento de otras altemnativas.
Existen como se menciond en este trabajo, titulos que devengan tasas ‘ de interés
" variable, lo cual significe un riesgo para la persona que invierte, por la sencille razén de
gue sus infereses van a estar sujelos 2 las variaciones de las fasas de interés de fos
'bancos del sistema y por consiguiente no se fiene la seguridad de recibir une sums fija
de dinero en cada periodo de page de intereses. En este case es el inversionista quien
decide si Ié conviene o no la inversion.
La desconfianza que genera §nveﬂir en operacionss de caracier bursalil y' el
.desconocimiento de las leyes que pueden amparar este tipo de transacciones, ademas
que no existe protéccién para los inversionistas contra fraudes, ocasiona incerfidumbre

‘entre quienes fienen capacidad de ghomro para invertir en esta via.
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‘5. Cuslquier empresa industrial con necesidad ﬁnﬁnciera, podrs emitir obligaciones sier

y cuando tenga las garantias suficienies para reép_aldarlas;’ y brinde toda la seguridad
"la iey indica para haceries circular dentro del mercado.

6. La cantidad de impuesios a pagar, la situacién de inestabilidad de la economia naciol
las bajas tasas de inferés , ocasionan que el inversionista se rehuse a adquirir pag
financieros emitidos por empresas privadas, desfinando esie dinero muchas ved
instaiar sus propios negocios .

7. Desde el punto de ﬁsla de conirol, las regiamentaciones intemas de fas Bolsa
Valores muchas veces dejan al margen aspectos relevantes gue ocasionan duda ¢
inversibnistés y tomando en cuenia que las Bolsas representan ung de las bases firm
determinantes para la expension del crédito, es necesario regularias para promowv
desarrolio dentro de un contexio juridico—legal, seguro Yy que ga_rar_ﬂice cuali

situacién adversa petjudicial.
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RECOMENDACIONES

1. Es necesaric que las industrias nacionales modemiten sus medios de produccién y
capatiten & su personal, esto debido a que empresas transnacionales han incursionado
dentro dei m.ercada hacional y en un futuro. no muy iejanc se veran en la hecesidad de
_supeiar este fipo de indusirias, tento en el ramo de produccién como en el de
.admin‘tsiracién y control, |

2. Debido a que Tecientemente fue creada la ley de mercado de valores y mercancias, gue
regula las actividades del mercado bursétil nacional, se hace necesario dar & conocer a
la pobiacitn i contenido de la misma, a iravés de publicaciones en revistas, periddicos, y
oims medios de tal manera que se inlerese y tome confienza en este fipo de
financiamiento.

.3. Para aumentar sus operaciones y diversificar las mismas, e Bolsa de Valores deberd
estabiecer seminarios y charias en las cuales se de a conocer las ventajas y desventajas
en I utifizacién de los tiulos de crédito, especialmente Pagarés Financieros como una
‘de Es opciones de financiamiento.

4. La persone gue sea electa como “Registrador “ del Registro de! Mercado de Valores v

Mercanqias, debe reunir fodos los requisitos establecidos en el Articule 10 de la Ley de '

Mercado de Valores y Mercancias y el Presidente d¢ la Replblica debe tomar en cuenta
estas caractetisticas para su decision. El adecuado proceso de eieccién generaré una

meyor confienza dentro del pablico mversioniste.
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ANEXO1
Modsglo de un Pagaré Financiero emitido por una Emprese Industrisl
QLOBALIZACION, 3.4
26 Calle y 47 Avenida Zona 1
CIUDAD DE GUATEMALA
EMISION DE PAGARES GLOBALIZACION, S.4

»DE ORDEN 00001 SERIE *A" IMPORTE DEESTE PAGARE Q. **850,000.00
IO DE ESTE TTTULO DR CREDITO, LAENTIDAD GLOBALIZACION, 5. A, Hettrtrtt:
LANDE SIMPLEMENTE DEMOMINADA LA EMISORA, PAGARA EN 19 Calle 33-37, Zona 4,

) LAS TORRES NIVEL 1 ikt A T4 ORDEN DEssres % 4= MANURL IGNACIO
GELA Q JORGE BUGENIO VALENZUELA

[A DE OCHOCIENTOS CEICUENTA MIL 00/100
LES (@ *+850,000.00), MOWEDA DE CURSO LEGAL DE LA REPUBLICA DE GUATEMALA,
+ LA ENTREGA DEL PRESENTE PAGARE AL VENCIMIENTO DEL PLAZO DEL MISMO .

GARE FORMA PARTE DE LGS PAGARES EMITIDOS EW SERIE POR LA EMISORA, A PLAZOS
E MESES #=eetiokiitre ek CONTADOS A PARTIR DE LA FECEA DE EMISION DE 105
! SRGUN RESOLUCION DER FECHA 30/09/95 PROFERIDA POR EL CONSEIC DE
STRACION DE LA BEMISCRA, APARTER DR LA FECHA DE ENMISTON DEL PRESENTE PAGARE,
O FO SEA AMORTIZADO ¢ PAGATO EL IMPCORTE DEL MISMO O, EN 5U CASO; EL SALDO
MO DEVENGARA TN INTERES VARIABLE COMPUTADC ANUALMENTE , QUE AL INICIC
L DIECISEIS PUNTC CIMCUENTA *errebess=t POR CIENTO (16.500%), EL CUAL
[ORMENTE SHRA VARIARLE, PROMEDIANDO LAS TASAS DE INTERES PARA LOS
0S8 DB AHORRC A PLAZO FOO QUE REPORTAN: BANCO DEL PUEBLO, 5.A., BANCO
ARIC, S.A T BANCO BEXTRAORDINARIO, S.A EL DIA VEINTE DEL MES ANTERIOR A
PARA FL CUAL SE CALCULEN LOS INTERESES. PODRA DETERMINARSE A TRAVES DEL
IO DE 1LOS TRES BANCOS © DE UNO SOLO INDISTINTAMENTE, MAS CUATRO FUNTO
NTA #etrstdantir (4 5) PUNTOS PORCENTUALES, LOS INTERESES RESPECTIVOS SE
TARAN & PARTIR DE LA FECHA DE EMISION DE LOS PAGARES Y LA EMISORA LOS
v BN PORMA, TRIMESTRAL EL ULTIMC DIA DEL MES QUE CORRESPONDA O, SI ESTE
DIHABLL, Fi DIA EABIL SIGUIENTE, CONTRA LA PRESENTACION DEL RESPECTIVO
;BN 19 CALLE 33-37, ZONA 4 EDIFICIC LAS TORRES WIVEL 1, DE LA CIUDAP DE
(ALA, REPUBLICADE GUATEMALSA

JRTE DEL PAGARE VENCIDO DEFARA DE DEVENGAR INTERESES A FARTIR DE LA FECHA
DA PARA ST PAGC SIEMPRE QUE LA EMISORA, EL DIA ANTERIOR, POR LO MENOS,
& COMSTITUIDO EL DEPOSITO DR DICHO IMPORTE EX LAS CUENTAS BANCARIAS QUE LA
A ESTIME CONVENIENTE O EN LA BOLSA DE VALORES NACIONAL, 8.A. LOS INTERESES
IADOS QUE WO HAYAN SIDO COBRADOS, NO GENERARAN A 5U VEZ NUEVOS
SES.

TULC DE CREDITO SERA NEGOCIABLE UNICA Y EXCLUSIVAMENTE EN LA BOLSA DE
ISNACIONA, S.A Y, PORLO TANTO, WO PUEDE SER NEGOCIABLE FUERA DE LA MISMA,

\GARE SE EMITO EN LA CIODAD DE GUATEMALA, REPUBLICA DE QUATEMALA EL 02 DE
El. 02 DE 1996.

GLOBALIZACION, 5.4

LAUTORIZADA ' FIRMA, AUTORIZADA,



ANEXO I

Forma DRI-1. Para el Pago de lva y del Imbuesto de Solidaridad Retenido

MINISTERIO DE FINANZAS PUBLICAS -
DIRECCION GEMERAL O RENTAS INTERNAS
GUATEMALA, §. A,

NOHBRE {APELLIDOS ¥ KL

| No. 6769560

1| NUMERQ DE IDENTIFICACIN TRISUTARIA (T 2]

USE UNSOLO AECIBG PARA CADA CONTEPTS DE PAGD

[

FORMA DRI -1

RECIBO ENGHESOS FISCALES

FERIODO A QUE CORRESPONDE ELPAGD

DOMIGILIO FISCAL (DIRECCIDN)

. TELEFONG® -

CONCEFTO

IMPUESTO SOBAE LA RENTA DRISR-40

IMPORTE EN QUETZALES

REVALUACICN DE ACTIVOS {ISR) DRISR-02

Q. -

PEQUERO CONTRIBUYENTE (IVA} MES: ANO:

PEQUENO CONTRIBUYENTE TRIM: 2% (IVA)

VA POR VENTA DE INMUEBLE

VA POR FACTURAS ESPECIALES

IvA POR VENTA DE VEHICULOS AUTOMGOTOR

GTROS:

MULTAS DE -
RESOLUCION Na, FECHA:

INTERES CE
LIQUIDACION Ne.” - FECHA:

TOTAL EN LETRAS:

CHEQUE
Na. BANCC

FECHA

FIRMA DEL CONTRIBUYENTE APQDERADO
O REPAESENTANTE LEGAL

FIRMA 1 SELLO DEL CAERO RECERTOR
VER INSTRUCCIONES AL DORSOD

g

[T




ANEXO HI

forma DRiSR 05A. Constancia de Retencion del Impuesto Sobre ia Renta por
Concepio de Productos Flnam:ieros

DIRECCION GENERAL DE RENTAS INTERNAS

g
DRISH-O5A ERODO COM 200
| N ' = | CONSTANCIADERETENCION IMPUESTOSOBRE LARENTA | » [ e
e 0. 2 143043 PARACONTRIBUYENTE DOMICILIADO ENELPAIS -—l————l——
friate] ” . .
pLoi A MTE RE] EEC T RETERICIONES &
RUMERD DE IGENIFCAGEN

IF RAITALO DENCMIHACION SOCIAL

TRIBLTARA {KT)

5

IO FISCAL
AE TENCICHE S DEDUCIBLES DEL IMPUESTO

CONCEPTO BASE %1 RETENCION
358 ¢ SALAMOS bk Q [E]
RIACIONES izl 15| 12
ENDAMIENIC DE GENES MUEBLES E INMUEBLES [H 4 [
AS i & =
SRR TS BONTICRCIONES. FENIAS A CERORISIAS & ANGIAS [E} ] *
CF SEFVCIDS PRESIADOS INDWIDUALMERTE, ESPECIFIRSLE 1 a| |2

RETENGIONES NO DECUCIBLES DEL IMPUESTO {PAGO DEFINITIVO)

CONCEPTD BASE Isl RETENCION
IRESES 1:1Q [ E
45 ie el <
i? [ .

[ERAS. RIFAS. SORTEDS ¥ SIMILARES

WDENTFICACION AGEHTE RETENEDOR

IBRE, RATON D CENTMINACION SOCIAL

MUMERD BE IDENTIFCACION

IMAUTARA (NT)

1A ¥ SELLO

Bl

¥ DR MERDYE BT LPS

el FETYT I .
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ANEXO IV

[

Forma DRISR-B5. Declaracion Jurada para e! Pago dei iImpuesto Sobre |a Renta _

por.concepte de Productos Financieros.

~——— DIRECCION GENERAL DE RENTAS INTERNAS _

”_ DRISK-85 GECLARACION JURRDR ¥ RECTRD OF PAGO DE ey OF RETENEln
DGRI FINANCIERES E 1MPUESTD SOBRE-LA RENTA RETENIDD |-
mirz (Ne.230188 A PERSONAS DBMICILIADAS EN EL PAIS

-

r NOMBRE, RRZON T DENBMINACION SOCIAL DEL KGENTE DE RETENCION:
—.

NUMERD BE IGENTIFICACION
TRIBUTARIR

TOMIEILIN F1SCAL:
CONEEPTD : I _gnsE %| _REFENCION |
|11 BEGIMEN RSALAAJADDS (SUELODS, SHLARIDS ¥ SIMILARES] ] o 9
2 | ARRENDAMIENTO O BIENLS INMUEBLES 2 a2l B
|3 { ReghLIAs 3 8] u, 7.
4 POR ACTIUIDARDES JECNICHS, PROFESIONALES, CIENTIFICAS 4 LRE N &
S | COMISIONES 5 Bl B E]
5 | SEADICINS PRESTADOS FOR FEASONAS INGTUIDUALES i3 gl 4
| 7 | SERWICAA BE TRRNSPORIE 0% ARGA 7 3 0. 3
| & | PRGOS & DEPORTISIAS ¥ ARTISTAS OF TERTRD, TU ¥ OIRDS ESPECIACILOS a 3] a. 2
|3 | FACTURACION FOR CUENTA DEL UENTEDOR [ acturs tspecit 9 8l 1
181 PHEMIDS POR LOTERIRS, RIFRS, SUNTESS, BINEOS ¥ SIMILARES 18 1Y ]
| 11| TOTRL RETENCIONES EFECTURDRS fTOMEEERIRI DT LR ) A LB 1nF 11 Q. g
121 i) TOTAL BEUGLUCIONES PRACTICATIAS EN ERCEST REGIMEN JE RSBLARAD0S [¥] 0. ]
13| I0TAL IMPUESTD SOBRE LN RENTA (£ I ta 7
|M4I0 INTERESES  DECAETo Mo, 2695 14] f1a] o 3
TSI T01AL A PAGRA swirvany ) 5 J

DECLRAD GUE SON CIERTOS ¥ FYRCTOS LAs DORTOS ANTES EITADOS

G'I'JHEHGI![ LONSTRNE1BS QUE SE ROJUNTAN:

NOMBAE ¥ FlitviR DEL AGENTE OF BETENCION 0 s REPRESENTANTE:

LUGRA ¥ FECHA:

’ Uso Exciysiva de )a D.6.R.1.
PHESENTACION ENTEMPORANER
16| Iolal 2 Pagar mnes 13t 156 10. K
17} Multa thrticulos 91 .4 Nueerdl 18 Becreto 6-57) | 1710, HE
18! Intereses Moratorios {Rrticulo 58 Decrets 6-93) 18] 0. 12
19; VOIAL A PACOR ume smwss 13 2 1a 10 irsie i1
28 TOIRL A PAEAR trirmns e
L TOTRL B PAGAF —_—
9
oie T stcuewcin B
(L] T f——
Ty | Ry s -ty FIAMA ¥ $TILD 011 ALCEFTOR ! y.

—

Clnanes
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