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FINANCIAMIENTO BURSATIL DE LOS INSTRUMENTOS DE DEUDA

I- INTRODUCCION

Los titulos de deuda son emitidos por emisores privados (empresas) o publicos
(gubernamentales), con fecha de vencimiento preestablecida sirven para
financiarse en lugar de recurrir a un banco a solicitar un préstamo que es costoso
y cobran intereses muy altos, como alternativa de inversioén y autofinanciacion las

empresas emiten titulos valores.

Para emitir o colocar un instrumento de deuda las empresas tienen que cotizar en
bolsa. Las empresas que emiten o colocan en el publico titulos de deuda, bonos,
papeles comerciales o papeles de deuda otorgan al que compren los titulos un

interés.

Las entidades reguladoras obligan a las compafiias que emiten titulos que rindan
cuentas inmediatamente. Los negocios van caminando y cada dia se vuelven mas
complejos de tal manera que el IASB regula las normas de registro, de
presentacion o de revelacion para que el usuario de la informacion financiera esté
claro de lo que tiene en frente o que no sea afectado, para que el comprador de

estos titulos esté debidamente informado.
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Il- ANTECEDENTES

Las primeras operaciones bursatiles de la historia de Nicaragua se llevaron a cabo
el 31 de enero de 1994. La Bolsa de Valores de Nicaragua es el Unico mercado
organizado de valores que existe en el pais y que garantiza la transparencia y la

seguridad de las operaciones de compra y venta de titulos valores.
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11I- JUSTIFICACION

Muchas empresas que podrian acceder a un financiamiento en mejores
condiciones al emitir, listar y colocar instrumentos de deuda en la Bolsa de Valores
de Nicaragua (BVDN), aun no lo hacen. Si las empresas quieren diversificar sus
fuentes de recursos y reducir sus costos, consolidar su estructura financiera,
fortalecer su imagen de transparencia, incentivar la confianza del mercado y lograr
el crecimiento sostenido mediante la creacion de capital su mejor opcién es la
BVDN.
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IV- OBJETIVOS

General

Explicar la valuacion y el reconocimiento de los instrumentos de deuda como
estrategias o alternativas de inversion o financiamiento.

Especificos

« Presentar la estructura de todo el sistema financiero y la forma de como
incursionar en ellos.

% Explicar la mecanica operativa de los instrumentos de deudas.

% Aplicar la valuacion y el reconocimiento de los instrumentos de deudas en base
a lo establecido en las NIIF.
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V- MARCO TEORICO

Capitulo 1. Sistema financiero y mercado de valores

1.1 Sistema financiero nacional

1.1.1 Definicidon de sistema financiero

Es el mercado donde se consigue e invierte el dinero (se compra y vende) a un
plazo y tasa determinados a través de operadores bancarios, bursatiles u

organizaciones auxiliares con los requisitos que marquen las leyes respectivas.

Es una organizacion que canaliza los excedentes de recursos financieros a las

necesidades deficitarias de los agentes participantes en la economia.

1.1.2 Estructura del sistema financiero nacional

A la cabeza, se encuentra el grupo de instituciones reguladoras, de normatividad y
vigilancia. (SIBOIF, BCN).

El segundo gran grupo comprende a todas las instituciones financieras en si,
como las aseguradoras, el sector bancario, las organizaciones auxiliares de

crédito y el sector bursétil.

1.1.3 Funciones del sistema financiero

El sistema financiero de una economia moderna desempefia, principalmente, las
tareas de transferir el ahorro hacia los distintos proyectos de inversién de los
diversos agentes que integran la economia. El sistema financiero influye,

significativa y practicamente, sobre todas las actividades econémicas de un pais.
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Estructura del sistema financiero nicaragtiense

Autoridades y organismos reguladores

BCN — SIBOIF

Instituciones

BVDN
Aseguradoras e

Sector Sector Organizaciones
Bancario Bursatil auxiliares de crédito
‘ ‘ Arrendadoras

— Financieras

Bancos CENIVAL
comerciales

‘ ‘ | Empresas de

Factoraje
ERIERSE Puestos de
seg.undo bolsa
pIso ‘ — Financieras
Sociedades Almacenes
de inversion de depdsitos

Fuente: elaboracion propia.
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1.2 Participantes del mercado de valores

1.2.1 Autoridades y organismos reguladores

1.2.1.1 Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras -
(SIBOIF)

La superintendencia es una Institucion Autbnoma del Estado con plena capacidad
juridica para adquirir derechos y contraer obligaciones respecto de aquellos actos

0 contratos que sean necesarios para el cumplimiento de sus objetivos.
Los objetivos de la superintendencia de bancos son:

Velar por los intereses de los depositantes que confian sus fondos a las

Instituciones Financieras, legalmente autorizadas.

Autorizar, supervisar, vigilar y fiscalizar la constitucion y el funcionamiento de

todos los bancos, sucursales y agencias bancarias que operen en el pais.

Autorizar, supervisar, vigilar y fiscalizar a las Instituciones Financieras no

Bancarias que por leyes especiales corresponda regular su funcionamiento.

Ejercer en forma consolidada la supervision, vigilancia y fiscalizacién de los grupos
financieros, asi como las demas facultades que le corresponden en relacién con

tales grupos.

1.2.1.2 Banco Central de Nicaragua — (BCN)

El Banco Central es un Ente Descentralizado del Estado, de caracter técnico, de
duracion indefinida, con personalidad juridica, patrimonio propio y plena capacidad
para adquirir derechos y contraer obligaciones respecto de aquellos actos y
contratos que sean necesarios para el cumplimiento del objeto y atribuciones

establecidas en la presente Ley.

Es un ente regulador del sistema monetario nacional.
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Objetivos y funciones

v' El objetivo fundamental del Banco Central es la estabilidad de la moneda

nacional y el normal desenvolvimiento de los pagos internos y externos.

v' El Banco Central, determinara y ejecutara la politica monetaria y cambiaria, en
coordinacion con la politica econémica del Gobierno, atendiendo en primer

término el cumplimiento del objetivo fundamental del Banco.

v" El Banco Central de Nicaragua, estara sujeto a lo dispuesto en la Ley Orgéanica

de la Contraloria General de la Republica.

1.2.1.3 Central Nicaraguense de Valores — (CENIVAL)

Central l
Nicaraguense CENIVAL
de Valores
La Central Nicaragiense de Valores (CENIVAL) es una Institucion Financiera
supervisada por la Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones
Financieras (SIBOIF). Es una sociedad anénima de caracter privado, fundada el
15 de Diciembre de 1997 por la Bolsa de Valores de Nicaragua, con el objeto de
prestar servicios especializados de custodia, administracion y liquidacion de titulos
valores, para brindar mayor seguridad y eficiencia en las operaciones del mercado

de valores.
Funciones de la CENIVAL

v' Aportar al mercado de titulos valores mayor seguridad fisica y juridica
permitiendo reducir el movimiento fisico y, con ello, se disminuye el riesgo de

robo, extravio o falsificacion de los titulos valores depositados.

v Facilitar al inversionista el ejercicio de sus derechos patrimoniales.
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v" Incrementar la precision de las transacciones. La CENIVAL, como entidad
custodiadora y administradora de valores, aporta precision al proceso de

liquidacién y compensacion de titulos valores.

1.2.2 Instituciones de apoyo y fomento al mercado de valores

1.2.2.1 Calificadoras de valores

Son empresas especializadas en analizar emisiones de deudas, tendientes a
emitir un dictamen sobre la probabilidad de pago oportuno de las emisiones
(calificacion).

Los aspectos que evallan las calificadoras de valores son:

Composicion pasivo-capital del emisor.

Andlisis de los pasivos de la entidad.

Generacion de flujos de efectivo.

Situacion del sector econdémico al que pertenece el emisor.

hrwbdPE

1.2.2.2 Fondo de Garantia de Depdsitos de las Instituciones Financieras —
(FOGADE)

s FOGADE

’E;, FONDO DE GARANTIA DE DEPOSITOS
q""’.‘nc‘&."‘\ DE LAS IMSTITUCIONES FINAMCIERAS

En el periodo 2000 — 2001, tuvo lugar en Nicaragua una crisis financiera que

derivé en la intervencion y liquidacion de cuatro importantes bancos.

Partiendo de esta experiencia, y como una forma de prevenir y contrarrestar los
estragos de futuros problemas, se cred el Fondo de Garantia de Depdésitos de las
Instituciones Financieras de Nicaragua (FOGADE), mediante Ley No. 371, Ley de
Garantia de Depositos en Instituciones del Sistema Financiero, publicada en La
Gaceta, Diario Oficial, No. 21 del 30 de enero del 2001.

Las lecciones aprendidas de la experiencia mencionada, llevaron a las autoridades
a ampliar el mandato legal del FOGADE, pasando de ser una agencia de seguros

de depdsitos con facultades de caja y pago, a darle el mandato de interventor y
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supervisor del proceso de liquidacion de entidades miembros del Sistema de

Garantia de Depositos.

Es asi que la original Ley 371, fue derogada por la Ley 551, Ley del Sistema de
Garantia de Depdsitos, publicada en La Gaceta, Diario Oficial, No. 168 del 30 de
agosto del 2005, y reformada por medio de la Ley 563, Ley de Reforma a la Ley
551, publicada en la Gaceta, Diario Oficial, No. 229 del 25 de noviembre del

mismo ano.

De esta manera el FOGADE quedo establecido como una entidad de derecho
publico, con competencia en todo el territorio nacional, con personalidad juridica
propia y plena autonomia funcional, presupuestaria y administrativa, de duracion

indefinida, y con domicilio en la ciudad de Managua.

En su caracter de asegurador exclusivo de los depdsitos que el publico mantiene
en las entidades del FOGADE, y en colaboracién con otras instituciones de la red
de seguridad financiera como el Banco Central de Nicaragua y la
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras, el FOGADE

promueve la estabilidad y confianza en el Sistema Financiero Nacional.
Funciones:

e Administrar el Sistema de Garantia de Depoésitos de las Instituciones
Financieras.

e Regular y normar de forma complementaria a la Ley, los procesos de
intervencion y liquidacion forzosa de los activos de las entidades miembros del
Sistema de Garantia de Depdsitos.

e Ejecutar la intervencion de entidades miembros del Sistema de Garantia de
Depaositos.

e Restituir los depodsitos de los ahorrantes, constituidos como depositos de
ahorro, depositos a la vista, depositos a plazo o a término, o combinaciéon de
estos, conforme lo estipulado en la Ley.

e Ejercer la representacion Legal y  ejecutar actividades de direccion,

administracion y control de la entidad intervenida.
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e Supervisar el proceso de liquidacion forzosa de las entidades financieras

miembros del Sistema de Garantia de Depdésitos.

1.2.3 Grupos Financieros
1.2.3.1 Aseguradoras

Tienen como propoésito, por el pago de una prima de una poéliza de seguros,
resarcir al asegurado de los dafios ocasionados por el suceso de un siniestro

cubierto por un seguro.

Por el pago de esa prima, el asegurado transfiere el riesgo a una compafia

aseguradora cuando no quiere o no puede eliminarlo, disminuirlo o asumirlo.

1.2.3.2 Sector bancario

Bancos comerciales

Los bancos comerciales son entidades financieras que aceptan depdsitos y
conceden préstamos a particulares y empresas. El término "banco comercial"
entr6 en uso comun como una manera de distinguir este tipo de entidad financiera
de un banco de inversion, que gestiona principalmente los valores para los

gobiernos y las empresas por la suscripcion de sus actividades financieras.

Bancos de segundo piso

Los Banco de segundo piso son una institucion financiera que no tratan
directamente con los usuarios de los créditos, sino que hace las colocaciones de

los mismos a través de otras instituciones financieras.

También llamados bancos de desarrollo o bancos de fomento. Son bancos
dirigidos por el gobierno, cuyo propdsito es desarrollar ciertos sectores
(agricultura, autopartes, textil) atender y solucionar problematicas de
financiamiento regional o municipal, o fomentar ciertas actividades (exportacion,
desarrollo de proveedores, creacion de nuevas empresas). Se les dice de segundo

piso porque sus programas de apoyo o lineas de financiamiento, la realizan a
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través de los bancos comerciales que quedan en primer lugar ante las empresas o

usuarios, que solicitan el préstamo.
1.2.3.3 Organizaciones auxiliares de crédito Arrendadoras Financieras
®* Empresas de factoraje financiero

El factoraje es un servicio financiero enfocado a resolver necesidades de capital
de trabajo de las empresas comerciales, al permitirles recuperar anticipadamente

sus cuentas por cobrar.
= Almacenes de depositos

Tienen por objeto el almacenamiento, guarda o conservacidon de bienes y
mercancias, ademas de la expedicion de certificados de depdsito y bonos de

prenda.

Los certificados de depésito y bonos de prenda son titulos de crédito que pueden
circular, ser negociados y transferidos por endoso, circulacibn cambiaria o

mediante cesion de derechos.

1.2.4 Bolsa de Valores de Nicaragua — (BVDN)

Bolsa de Valores
de Nicaragua

La Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN) es fruto de una iniciativa del sector
privado nicaragiense fundada con el objetivo de impulsar el desarrollo y
modernizacion del sistema financiero nicaragiiense, en el marco de un proceso de

liberalizaciéon de mercados emprendidos desde el afio de 1990.
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La Bolsa de Valores de Nicaragua es una empresa que registra y autoriza
emisiones de valores a negociarse a través de los puestos de bolsa acreditados,
desarrolla los mecanismos de negociacion de valores, supervisa la ejecucion de

transacciones de valores regulando el buen fin de las mismas.
Las principales caracteristicas de este mercado son las siguientes:

= En la BVDN se negocian instrumentos financieros de renta fija y variable con
altos rendimientos en délares y en moneda local indexada al ddlar.
= La custodiay liquidacion de valores es especializada.

= Existe un marco regulatorio eficaz sobre la actividad bursatil.

Todas las transacciones realizadas en el seno de la Bolsa de Valores de
Nicaragua se realizan a través de un sistema de negociacion electronico en el cual
todos los puestos de bolsa estan conectados a una red informatica que administra
la BVDN. Los puestos de bolsa venden y compran valores en el mercado primario,
secundario, opciones y reportos. Asimismo los puestos de bolsa tienen acceso a

toda la informacion histérica contenida en las bases de datos.

1.2.4.1 Puestos de bolsa

JjN‘JERDA“ 5 ‘
l "

: Provalores
INVERCASA Puesta de bolsa aulorizado | ‘

Y PUESTO D E B OLSA

@ INVerNIC cs: 4z BAC
LS| AFISE Valores, S.A.
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Son instituciones privadas que actuan en los mercados de dinero y capitales;
operan por concesion del gobierno. Su finalidad principal es la de auxiliar a la
bolsa de valores en la compra y venta de los diversos tipos de titulos, tales como

bonos, acciones, valores, etcétera.

La Ley de Mercado de Capitales describe los requisitos para la operacion de los
puestos de bolsa en aspectos como: constitucion, politicas de operacion, control
de acciones, suspensiones y cancelaciones, actividades permitidas, diversificacion

de operaciones, confidencialidad, informacion obligatoria, comisiones, etcétera.

Por otra parte, el reglamento interno de la Bolsa de Valores de Nicaragua define
los requisitos para que las personas naturales puedan ser admitidas como socios,

entre ellos, destacan los siguientes:

1. Estar inscritos en la seccion de intermediarios del registro.

2. Adquirir una accion de la bolsa.
Los puestos de bolsa obtienen sus ingresos de dos fuentes:

1. De las comisiones que cobran al publico por la prestacién de sus servicios.
2. De los beneficios que obtienen por su participaciéon en el mercado con

recursos propios.

1.2.4.2 Sociedades de inversion

Son mejor conocidas como fondos de inversién, concentran el capital de
pequefios, medianos y grandes inversionistas. El fondo de inversién es uno de los
mecanismos mas difundidos en el mundo de las finanzas, son alternativas seguras

y rentables.

Los fondos de inversion representan, a los ahorradores e inversionistas,

pequefios, medianos y grandes, las ventajas siguientes:

1. Acceso a inversiones que de manera individual no podrian alcanzar.
2. Disponibilidad de recursos cuando los necesiten.

3. Atractivos rendimientos con pequefias inversiones.
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Manejo de su inversion por un grupo de expertos, sin costo adicional.
Conocimiento diario del valor del fondo y de su inversion.
Posibilidad de realizar aportaciones frecuentes para incrementar su

inversion y asi, obtener mejores tasas.

Las sociedades de inversion, por los valores y riesgos que manejan, pueden ser

de tres tipos:

Comunes Sus valores, principalmente, son de renta variable.

De instrumentos de deuda Estan constituidas por valores de renta fija, como
Obligaciones y titulos de deuda (mercado de dinero).

De capitales Su finalidad es trabajar con valores del mercado
accionario, que son titulos de largo plazo.

1.2.4.3 Operadoras de Sociedades de Inversién

Los recursos depositados en un fondo de inversiébn son administrados por las
operadoras de sociedades de inversion, donde un grupo de expertos selecciona

los instrumentos que consideran mas rentables y seguros.

1.2.4.4 Empresas emisoras

Las empresas emisoras son las entidades que ponen a la venta sus valores a
través de la bolsa. Para ser entidad emisora se requiere que su oferta sea abierta
al gran publico inversionista por medio de la bolsa.

Las emisoras pueden ser tanto entidades privadas como empresas comerciales,
industriales, de servicios, instituciones bancarias y grupos financieros diversos.

Participan tanto en los mercados de dinero como en los de capitales.
Los emisores publicos son instituciones y organismos gubernamentales.

Las emisoras captan los recursos que necesitan por medio de los puestos de
bolsa, que son los intermediarios que promueven, entre su clientela y el gran

publico inversionista, la venta de titulos que la emisora desea colocar.
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1.2.4.5 Inversionistas

Los inversionistas son personas fisicas 0 morales superavitarias en sus flujos de
efectivo, cuya capacidad econdmica les permite invertir sus excedentes de
efectivo en los valores emitidos por los emisores privados (empresas) o publicos

(gubernamentales), de acuerdo con su analisis de riesgo y rendimiento.

Los inversionistas que demandan valores a fin de hacer producir sus excedentes
de efectivo acuden a los intermediarios, como los puestos de bolsa, para que les

compren alguna clase de valores.

A los inversionistas también se les conoce como el “gran publico inversionista”,
quienes, a cambio de su dinero, buscan satisfacer en el mercado los siguientes

requisitos:

Lo que buscan los inversionistas al invertir su dinero

La seguridad de poder recuperar su dinero.

Liguidez, o posibilidad de disponer de sus recursos cuando los necesiten.
Rendimientos competitivos, con un grado de riesgo aceptable.

Cobertura, aunque sacrifiquen un poco sus rendimientos.

s WP

El mercado de valores es el conjunto de instituciones, emisores e inversionistas
que compran o venden valores por medio de la Bolsa. De acuerdo con sus
caracteristicas, se subdivide en los mercados de: capitales, de renta fija y de

dinero, los cuales se describen a continuacion:
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Mercado de valores de acuerdo con sus caracteristicas
Mercado Concepto

De capitales EIl que queda constituido por fondos de largo plazo, representados
Por acciones (inversion) u obligaciones (financiamiento).

De rentafija EIl que esté constituido por valores que agrupan instrumentos que
tienen un rendimiento y condiciones de pagos conocidos anticipada-
mente.

De dinero El que trabaja con la oferta y demanda de fondos a corto plazo.
1.3 Clasificacion del mercado de valores

Dentro del mercado global se pueden distinguir mercados especificos, como los
mercados de capitales, de renta fija, de dinero, mercado primario, secundario, etc.
Pueden distinguirse tres grupos clasificatorios, que son: 1) por la forma de
negociacion, 2) por el tipo de emisores, y 3) por el tipo de instrumentos, los cuales

se detallan a continuacion:

1.3.1 Por la forma de negociacion

Por su forma de negociacién, los mercados se clasifican en mercado primario y
mercado secundario, los que se definen a continuacion:

Mercados por su forma de negociacién

Concepto

M(_arca<_jo Esta constituido por nuevos valores y nuevos compradores que
Primario entran al mercado de valores por primera vez.
Es el mercado de las primeras compras.

Mercado
Secundario Es el relativo a las segundas y posteriores compras de los titulos

valores, se debe a la rotacion de los mismos y a la liquidez que
generan.

El mercado secundario hace convertible a dinero, practicamente a
cualquier titulo, en un plazo muy corto de tiempo.
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1.3.2 Por el tipo de emisores

Estos pueden ser organismos publicos o privados, como ya se comento
anteriormente. Los emisores de valores son todas aquellas entidades econémicas

deficitarias, en términos de flujos de efectivo.

Su participacion en el mercado de dinero se da mediante aceptaciones bancarias,

papel comercial y papel comercial indizado.

En el mercado de capitales, participan por medio de la emision de valores de renta
fija, como bonos, certificados de participacion, pagarés y obligaciones, y de renta

variable, como: acciones.

1.3.3 Por el tipo de instrumentos

Los tipos de instrumentos y plazos generados por los diferentes emisores en los
mercados de dinero y de capitales se pueden apreciar en los cuadros siguientes:

Instrumentos por tipo de emisor en el mercado de dinero
Emisor Instrumento Plazo
Papel comercial Menor a 360 dias
Sociedades Bonos
Pagaré a mediano plazo  Igual o mayor a 360 dias
MHCP Letras de cambio A 360 dias maximo
Aceptaciones bancarias A 360 dias maximo

Bancos Certificados de depdsitos Igual o mayor a 365 dias
a plazo fijo
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Instrumentos por tipo de emisor en el mercado de capitales

Emisor Instrumento Plazo
Sociedades Acciones Indefinido
Bancos Acciones Indefinido

Instrumentos de financiamiento que ofrece el mercado bursatil:

1. De capital. Mediante la emision y colocacion de acciones en la bolsa.

2. Titulos de deuda, como los siguientes:

Obligaciones: Titulos de deuda emitidos a plazo de tres a diez afios, para
el financiamiento de proyectos y/o la consolidacion de pasivos.

Certificados de participacion: En un contrato de fideicomiso se depositan
bienes, valores o derechos que le permitan al fiduciario la emision de
certificados a plazo de tres afos. Es un medio para bursatilizar cuentas por
cobrar, activos y derechos de cobro.

Pagaré a mediano plazo. Es el financiamiento que recibe el emisor a
cambio de una promesa incondicional de pago. Su plazo es de uno a siete
anos.

Papel comercial. Es una linea de financiamiento para capital de trabajo a
plazo maximo de un afio. Acepta pagos parciales de acuerdo con los flujos

de efectivo de la empresa.

Beneficios de los instrumentos:

1. De capital. La empresa no incrementa sus pasivos, incrementa su capital;

obtiene capital fresco; no tiene plazos fijos de vencimiento; no representa
salidas constantes de efectivo por pago de intereses.

De deuda. Por la gran variedad de titulos de deuda, se obtienen plazos de
vencimiento flexibles; permite allegarse de recursos a las empresas sin
modificar la composicion de su capital social; responden a las necesidades

de flujos de efectivo en el corto y mediano plazo.
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Lo que significa cotizar en bolsa

e Hacer publica la empresa. Al entrar al mercado bursatil, crece el nUmero
de socios de la empresa, provenientes del gran puablico inversionista.

e Aumentar el valor de la empresa. Con la emision de acciones, la empresa
se vuelve mas atractiva: genera mas valor que la entidad privada; sus
titulos tienen liquidez; es mas conocida, ya que proporciona informacion
financiera al publico inversionista. Su administracién general y financiera se
vuelve mas profesional.

e Fortalecer la estructura financiera de la empresa. Los esquemas de
financiamiento son altamente competitivos y le permiten lograr sus planes
de expansion y modernizacion.

e Obtener reconocimiento financiero. Obtener recursos financieros del
mercado bursatil es un proceso exigente, quien lo cumple logra un
reconocimiento administrativo de la empresa y se reconoce el liderazgo de
sus directivos.

e Flexibilizar las finanzas de los propietarios. Los accionistas originales
diversifican su inversidn y su riesgo, incrementan su liquidez y obtienen
flexibilidad en la toma de decisiones sobre su patrimonio, aprovechando las

posibilidades que ofrecen los titulos del mercado bursatil.
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Capitulo 2. Mercado de dinero

2.1 El financiamiento en el mercado de dinero a través de la
colocacion de titulos de deuda

Los emisores se financian a través de la emision de titulos de alta liquidez y de
bajo riesgo, que son las principales caracteristicas de este mercado.

2.1.1 Caracteristicas generales de los titulos de deuda

Relacién riesgo rendimiento Riesgo y rendimiento bajos

Rendimientos Predeterminados en el proceso de emision
Plazo Corto, mediano y largo plazo

Destino Capital de trabajo

Tipos de operacion, por su
forma de liguidacién Venta directa a contado, a plazo o reporto

Tipo de emisores Publicos y privados
2.1.2 Caracteristicas generales de los titulos de deuda publica

Los titulos de deuda publica emitidos por el MHCP no requieren de garantia
debido a su alta liquidez, y no tienen limites para sus montos.

2.1.3 Caracteristicas generales de los titulos de deuda privada

Aceptaciones bancarias. Son letras de cambio nominativas emitidas por

personas morales y aceptadas por instituciones de crédito.

Papel comercial. Son titulos representados por un pagaré a corto plazo; lo emiten

las sociedades mercantiles para apoyar su capital de trabajo.

Estos titulos una vez negociados en el mercado primario pueden ser renegociados

en cualquier momento.

En el mercado secundario de la Bolsa de Valores de Nicaragua. Son instrumentos
de deudas emitidos en masa por sociedades andnimas cuyo vencimiento es a

corto plazo.
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Papel comercial indizado. Son pagarés a corto plazo en ddlares
estadounidenses; la empresa emisora recibe el financiamiento en pesos
actualizados al tipo de cambio; de igual forma, sus compromisos los cubrira al tipo

de cambio del délar.

Pagaré a mediano plazo. Son titulos emitidos por sociedades mercantiles; el
monto de la emision depende de la estructura pasivo-capital y capacidad de pago
de la empresa. En estos titulos pueden invertir las personas fisicas y morales y las

instituciones del sistema financiero.

Bonos: Los bonos son instrumentos de deuda utilizados por entidades privadas y
también por entidades gubernamentales y que sirven para financiar a las mismas

empresas.

Obligaciones. Son emisiones de titulos que forman parte del pasivo de las
sociedades anonimas. Pueden ser hipotecarias, si estan garantizadas por
hipotecas sobre los bienes de la emisora, o bien, pueden ser solamente
quirografarias si la empresa emisora es de reconocida solvencia econdmica y
moral. También pueden ser convertibles, si se estipula que podran convertirse en

acciones.

2.2 El mercado primario

Se denomina mercado primario a la primera vez que la empresa coloca titulos de
nuevas emisiones en el mercado de valores para su cotizacién y captacion de
recursos financieros; esto incluye, también, a las emisiones de empresas que ya

cotizan en bolsa, es decir, que ya han colocado titulos con anterioridad.
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2.2.1 Colocacion de titulos y captacion de recursos en el mercado primario

Titulos Titulos
_— _—
Emisora Intermediario Inversionista

Fuente: elaboracién propia

La emisora es una empresa del sector privado o una institucion gubernamental. El
intermediario es el agente colocador, generalmente, una casa de bolsa. El
inversionista es la persona fisica 0 moral que aporta sus recursos a cambio de los

titulos. Toda colocacion primaria debe hacerse por medio de una oferta publica.

2.2.2 Prospecto de colocacion

El prospecto de colocacion, es el documento que contiene toda la informacion de
la emisora que haré la oferta pablica, con el fin de que los inversionistas conozcan

todas las condiciones de la colocacion.

El prospecto de colocacién debe presentar la siguiente informacion:

Nombre de la empresa emisora Periodo de oferta
Tipo de titulo valor que se ofrece Plazo
Monto de la oferta Forma de célculo de los intereses

Precio de la colocacion
Posibles adquirentes
Al calce se incluye la mencién de la autorizacién de CENIVAL.

2.3 La oferta publica

2.3.1 Concepto

La oferta publica es el ofrecimiento de titulos, por medio de la difusiéon del
prospecto de colocacién, que se hace al gran publico inversionista mediante un

medio masivo de comunicacion.
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2.3.2 Requisitos
Para realizar una oferta publica es necesario:

e Obtener autorizacién de la Bolsa de Valores de Nicaragua (BDVN)

e Elaborar el prospecto de colocacion

e Que el emisor registre y deposite sus titulos en la CENIVAL

e Publicar la oferta en diarios de gran circulacion, mencionando la
autorizacion de la SIBOIF.

2.3.3 Tipos

Las ofertas publicas pueden ser:

e Primarias. La empresa emite titulos y capta los recursos objeto de la
colocacion

e Secundarias. Los accionistas con posiciones importantes de valores, las
colocan en el mercado para su venta. Los recursos van al bolsillo de los
accionistas, no de la empresa.

2.3.4 Informacion general de la oferta
Emisor

Clase de instrumento
Nombre del programa
Caddigo ISIN y nemotécnico
Monto de cada emision
Moneda de pago

Plazos

Fecha de emision

Fecha de vencimiento
Denominacion o valor facial
Tasa de interés

Opcidn de recompra anticipada
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Periodicidad de pago

Forma de representacion

Ley de circulaciéon

Forma de colocacion

Garantias

Calificacion de riesgo

Uso de fondos

Comisiones

Opciones de conversion / recompra
Tratamiento tributario

Plazo para la colocacién del
programa de emision

Actualizacién del prospecto
Agente de pago

Colocacion de titulos y captacion de recursos en el mercado

secundario
Titulos Titulos
. . “ " H H . H . . “wp
Inversionista “a 2 Intermediario 2 Inversionista “b
Dinero Dinero

Fuente: elaboracién propia

2.4 Costo de la colocacion de los titulos en el mercado de valores

Para la colocacién de los titulos en el mercado de valores existen tarifas vy

comisiones autorizadas por la SIBOIF por los siguientes conceptos:

e Inscripcion anual y mantenimiento de la inscripcion de valores en la BDVN
(mercado de dinero).
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e Comisiones cobradas por las casas de bolsa a su clientela sobre
operaciones de compraventa de valores.

e Tarifas y comisiones que se pagan a la BVDN

e Aportaciones que las casas de bolsa deben entregar a organismos sobre el
monto de las operaciones de compraventa.

2.5 Procedimiento para la colocacion
1. Los inversionistas asistirdn al puesto de bolsa correspondiente.

2. Los inversionistas llenaran todos los formularios establecidos en la norma sobre
lavado de dinero, emitida por la Superintendencia de Bancos.

3. Se realiza el deposito del monto invertido en las cuentas del Puesto de Bolsa.
4. Se realiza la operacion en la Bolsa de Valores de Nicaragua.

5. El puesto de bolsa emitird un cheque a favor de la empresa emisora por el
monto invertido menos los correspondientes montos de comision tanto del puesto
como de la Bolsa de Valores.

6. Paralelamente se abre la cuenta del Cliente en CENIVAL.
7. Se debitan los valores de la cuenta del Emisor (empresa).

8. Se acreditan los valores a la cuenta del inversionista.
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Capitulo 3. Instrumentos de deudas

3.1 Instrumento financiero. Es un contrato que da lugar a un activo financiero

de una entidad y a un pasivo financiero o a un instrumento de patrimonio de otra.

Los bonos son activos financieros porque representan, para la entidad puablica que

los ha emitido, una obligacion de pagar efectivo.

El pagaré es, por tanto, un activo financiero para el tenedor del mismo, y un pasivo

financiero para quien lo haya emitido.
3.1.1 instrumentos de deudas:

(a) Efectivo.

(b) Depésitos a la vista y depoésitos a plazo fijjo cuando la entidad es la

depositante, por ejemplo, cuentas bancarias.

(c) Obligaciones negociables y facturas comerciales mantenidas.
(d) Cuentas, pagarés y préstamos por cobrar y por pagar.

(e) Bonos e instrumentos de deuda similares.

(f) Inversiones en acciones preferentes no convertibles y en acciones preferentes y

ordinarias sin opcién de venta.

(g) Compromisos de recibir un préstamo si el compromiso no se puede liquidar por

el importe neto en efectivo.

3.2 Costo amortizado y método del interés efectivo

El método del interés efectivo es un método de célculo del costo amortizado de un
activo o un pasivo financiero (o de un grupo de activos financieros o pasivos
financieros) y de distribucion del ingreso por intereses o gasto por intereses a lo
largo del periodo correspondiente. La tasa de interés efectiva es la tasa de

descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar
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estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero o cuando sea
adecuado, en un periodo mas corto, con el importe en libros del activo financiero o
pasivo financiero. La tasa de interés efectiva se determina sobre la base del
importe en libros del activo financiero o pasivo financiero en el momento del

reconocimiento inicial. Segun el método del interés efectivo:

(a) el costo amortizado de un activo financiero (pasivo) es el valor presente de los
flujos de efectivo por cobrar futuros (pagos) descontados a la tasa de interés

efectiva, y

(b) el gasto por intereses (ingresos) en un periodo es igual al importe en libros del
pasivo financiero (activo) al principio de un periodo multiplicado por la tasa de

interés efectiva para el periodo.

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento son activos financieros no
derivados con una fecha de vencimiento fijada, cuyos pagos son de cuantia fija o
determinable, y la entidad tiene la intencién efectiva y ademas, la capacidad, de

conservar hasta su vencimiento.
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deposito a plazo fijo
BDF

Doélares

USS$ [THHTTTT TTHTTT 5.000,00

0070047 No. 8090193194

Nombre del Titular : MONTES MEDINA JOSE JAVIER

Beneficiarios : Guillermo Francisco Montes Montalban [ 100%]

Monto del Capital I *¥¥%5 000.00%** Sucursal ! Leon
Intereses 1 ¥%%212 5%k x Fecha de Emisidén 1 12/03/2013
Monto al Vencimiento 1 kxk5 212 5Q*** Fecha de Vencimiento : 12/03/2014
Frecuencia de Pago de Intereses : Al vencimiento Tasa de Interés anual : 4.25%
Forma de pago de Intereses : NC Cta Ah 6035588327 Plazo : 365 Dias

Firma Autorizada Firma Autorizada
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CERTIFICADO DE DEPOSITO A PLAZO FIJO

Este documento es negociable y cedible Unicamente con autorizacion del Banco.
Por este medio cedo o endoso el presente certificado de Depdsito a Plazo Fijo a favor de:

(f) Cedente o Endosante Aceptamos la cesidn que antecede (f) Cesionario o Endosatario

(f) Banco de Finanzas, S.A.
En la ciudad de a los dias del mes de del aifio

Por este medio cedo o endoso el presente Certificado de Depodsito a Plazo fijo a favor de:

(f) Cedente o Endosante Aceptamos la cesidn que antecede (f) Cesionario o Endosatario

(f) Banco de Finanzas, S.A.

En la ciudad de a los dias del mes de del afio

Las relaciones entre el Banco de Finanzas, S.A. y el cliente por este certificado de Depdsito estan sujetas a las condiciones que se
describen en Reglamento de Depdsito a Plazo Fijo, el cual el Cliente acepta todas sus clausulas.
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VI- DISENO METODOLOGICO

Tipo de estudio

Segun el tiempo de ocurrencia de los hechos y registro de la informacién

El estudio realizado es de corte transversal ya que pretende explicar, la valuacion
y el reconocimiento de los instrumentos de deudas.

Segun el analisis y alcances de los resultados

El desarrollo de este trabajo, es de caracter descriptivo ya que explicamos la

mecénica operativa de los instrumentos de deudas.

Las variables a considerar para la valuacion de los instrumentos de deudas son

las siguientes:

e Tipo de instrumento: Instrumentos de deudas (letras, papeles comerciales,

bonos, certificados de depdsitos).

e Tasa de interés Efectiva: Es la tasa de descuento que iguala exactamente los

flujos de efectivo por cobrar a lo largo de la vida Gtil estimada de la inversion.

e Valor descontado: Es un procedimiento que permite calcular el valor presente
de un determinado numero de flujos de caja futuros, originados por una

inversion.

e Costo amortizado: Representa el importe al que fue medido inicialmente el
activo menos los reembolsos del principal mas o menos la amortizacion

acumulada calculada con el método de la tasa de interés efectiva.
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Métodos e instrumentos de recoleccion de datos

Fuente de informacion secundaria:

La fuente de informacion utilizada, son los libros que soportan la teoria financiera,
asi como el apoyo brindado por las paginas de internet que contienen material
especializado en el tema.

Plan de tabulacion y anélisis

Para la realizacion de este trabajo se hizo necesario el uso de Microsoft Excel
para la preparacion de algunos cuadros insertos, ademas utilizamos medios de

redaccion e investigacion como el paquete office: Word, Power Point.
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VIii- RESULTADOS

Ejemplo 1: Determinacion del costo amortizado para un bono a
cinco anos utilizando el método del interés efectivo

El 1 de enero de 2000, una entidad adquiere un bono por US$ 900 incurriendo en
un costo de transaccion de $50. Se recibe un interés de $40 anualmente, al final
del periodo, a lo largo de los préximos cinco afios (del 31 de diciembre de 2000 al
31 de diciembre de 2004). Al 31 de diciembre de 2004, el bono tiene un rescate
obligatorio de $1,100.

Tasa Efectiva] 0.0695845
Importe en | Ingresos Importe en
Afio libros al por Entrada de |libros al
principio |interesesal| efectivo |final del
del periodo| 6.9583% periodo
US$ USs$ Uss$ US$
2000 950.00 66.11 -40.00 976.11
2001 976.11 67.92 -40.00 1,004.03
2002 1,004.03 69.86 -40.00 1,033.89
2003 1,033.89 71.94 -40.00 1,065.83
2004 1,065.83 74.17 -1,140.00 0.00

La tasa de interés efectiva de 6.9583% es la tasa que descuenta los flujos de

efectivo esperados del bono al importe en libros inicial.

40
(1.0695845)1

40
(1.0695845)2

40
(1.0695845)3

40
(1.0695845)4

1140
(1.0695845)5

=950

La tasa de interés efectiva puede determinarse empleando la funcion “Buscar
objetivo” en una hoja de calculos de Excel. Esto se muestra a continuacion
empleando el ejemplo anterior de un bono a cinco afios. Puede obtener mas

ayuda empleando la funcion Buscar objetivo en la seccién de ayuda de Excel.
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Los elementos en los recuadros pintados son formulas. Los otros numeros se

toman del ejemplo:

A B C D E
1 Tasa Efectiva
2
Importe en
. libros al Ingresos por Entrada de |Importe en
Ao .
principio del intereses al efectivo libros al final

3 periodo 6.9583% del periodo
4 uss$ uss uss uss$
5 2000 950 =B5"5C51 40 =B5+C5+D5
6 2001 =E5 =B6"5C51 40 =B6+C6+D6
7 2002 =Eb =B7"3C51 40 =BT7+C7+D7
g 2003 =E7 =B5"3C51 40 =B8+C8+D8
9 2004 =E8 =B9"3C51 -1140 =B9+C9+D9

=
o

El objetivo es establecer el importe en libros al 31 de diciembre de 2004 (celda E9)
de manera que equivalga a cero cambiando la celda C1. Esto puede lograrse
empleando la funcion Buscar objetivo. La celda E9 equivaldra a cero si la tasa de

interés efectiva se ubica en la celda C1. Esto usa el siguiente hecho:

El importe en libros en el reconocimiento inicial menos los cobros de efectivo
calculados a futuro durante la vida esperada del instrumento financiero

descontado a la tasa de interés efectiva = 0.
Pasos para usar la funcidén buscar objetivo:

e En el menu Herramientas, haga clic en ‘Buscar objetivo’. Aparecera en la
pantalla un pequefio recuadro con el nombre Buscar objetivo con tres
recuadros para introducir datos. Se denominan ‘Definir la celda, ‘Con el valor’ y
‘Para cambiar la celda’.

e En el casillero ‘Definir la celda’, ingrese la referencia para la celda que contiene
el importe en libros al final de 2004 (es decir, celda E9).

e En el casillero ‘Con el valor’, ingrese 0.

e En el casillero ‘Para cambiar la celda’, ingrese la referencia de la celda (es

decir, C1 en la tabla).
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e Presione Aceptar.
e El valor en la celda C1 debe cambiarse por 0,0695845. Esta es la tasa de
interés efectiva.

- Microsoft Excel
Srogramador (4] e o @

B2 4= ) W W

Textoen  Quitar Validacion Consolidar [Analisis| Agrupar Desagrupar Subtotal

?» Solver
%Ana’lisis de datos

columnas duplicados de datos = Ysi~
Herramientas de datos Administradar de escenarios... I Analisis
Buscar objetivo.., "I
I ] K Tabla de datos.. | 0 'ﬂ
=

Definir la celda:

Con el valor:

Para cambiar la celda:

Luego de hacer clic en “Aceptar”, la tabla debe presentar esta apariencia:

Hd9-&-Q( Costo Amortizadoxlsx - Microsoft Excel
cio Mueva ficha Insertar Disefio de pagina Farmulas Datos Revisar Vista Programador
q B =) ) * _GJ Conexiones sl ATz I Borrar TI [ =
Al D@ L O = (7 opicdades | 27 LZA Yo voheramlicar | B=E mEH S
20 Propiedades ‘& Volver a aplicar =
Desde Desde Desde Deotras | Conexiones | Acualizar . '.U Ordenar | Filtro Ts 1 Texto en  Quitar  Valit
Access  web  texto fuentes existentes todo =2 Editar vinculos . hvanzadas columnas duplicados de d
Obtener datos externos Conexiones Ordenar y filtrar Herramient
| 1 - |
A B C D E F G H | ]
T‘ Tasa Efecti 0.0695845
2
Importe en | Ingresos Importe en i
) libros al por Entrada de |libros al La bisqueda con la celdal Fg
Afio e e s , . ha encontrado una soluddn.
principio |intereses al| efectivo |final del
3 del periodo| 6.9583% periodo Valor del objetivo: 0
4 us$ us$ us$ us$ Valor actual: 0.00
5 2000 950.00 66.11 -40.00 976.11 | Cancelar
1] 2001 976.11 67.92 -40.00 1,004 03
7 2002 1,004.03 69.86 -40.00 1,033.89
8 2003 1,033.89 71.94 -40.00 1,065.83
9 2004 1,065 83 A7 -1,140.00 0.00
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Otra forma de calcular la tasa de interés efectiva es usar la formula “Tasa interna
de retorno” (TIR) empleando la hoja de calculo de Excel. La formula se presenta

en un recuadro sombreado.

A B C

Flujos de

1 efectivo

2 MH272000 950.00

3 MM22001 -40.00

4 3N2/2002 -40.00

5 311272003 -40.00

6 311212004 -40.00

7 -1,140.00

8

9 |Tasa efec:tiva‘ =TIR(B2}B7.)

10 | TIR{valores, [estimar]) |

11

Célculo de la tasa de interés efectiva con solver:

NPER (" K « Jfo| =VNA[F6,C3:C7)+C2
A B C D E F G H
Flujos de
1 Afos Efectivo
2 0 94000
3 1 40.00
4 2 40.00
5 3 40.00
6 4 40.00 TIR 0.00
7 Rescate 1,140.00
E VAN  |=VNA(FB.C3:CT1HC2
g | VNA(tasa, valor1, [valor2], [valor3], ..) |
10
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s - (= fx | =VNA(F6,C3:C7)+C2
A B c | D | E F G
Flujos de

1 Afios Efectivo
2 0 -8950.00
3 1 4000
4 2 40.00
5 3 4000
6 4 40.00 o [ ]
7 Rescate 1.140.00
8 VAN 350_[][]-

Establecer objetivo: |5F$8

Para: ) Méax. () Min (@) valor de: o |

Cambiando las celdas de variables:

5756

Sujeto a las restricciones:

Agregar

Cambiar

Restablecer todo

IIHI[ B B

Cargar fGuardar

Convertir variables sin restricciones en no negativas

Método de resclucidn: GRG Monlinear Opciones

Método de resaolucidn

Seleccione el motor GRG Monlinear para problemas de Solver no lineales suavizados. Seleccone el
maotor LP Simplex para problemas de Solver lineales, y seleccone el motor Evolutionary para problemas
de Solver no suavizados.
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Solver encontra una solucion. 5e cumplen todas las
restricciones y condiciones dptimas. Informes
Responder
{*)iConservar soludidn de Solver! Confidencialidad

TIR 0.0695845 Limites

{0 Restaurar valores originales

VAN 0.00

O Volver al cuadro de didlogo de parametros de [ informes de esquema

Solver

Aceptar Cancelar Guardar escenario...

Solver encontrd una solucion. 5e cumplen todas las restricciones y condiciones
optimas.

Al usar el motor GRG, Solver ha encontrado al menos una solucian optima local. Al
usar Simplex LP, significa que Solver ha encontrado una solucion optima global.
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INVERSIONES EN VALORES

CATEGORIA:
INVERSIONES MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO

El Banco ABC realiza inversion con las siguientes caracteristicas :

Cantidad de Titulos

Valor Nominal de Cada Titulo
Total

Costo de Adquisicion

Fecha de Emision

Fecha de Adquisicion

Fecha de vencimiento

Tasa de Interés del Titulo
Pago de Intereses :

Pago de Principal :

FLUJOS DE PAGO :

200

1,000.00
200,000.00
190,000.00
01/10/2004
01/10/2004
30/09/2005
3.00%
Trimestral

Al Vencimiento

Cs
Cs$
Cs$

TRIMESTRE FLUJO DE EFECTIVO
31/12/2004 1 C$ 1,500.00
31/03/2005 2 1,500.00
30/06/2005 3 1,500.00
30/09/2005 4 201,500.00
Total Flujo C$ 206,000.00
CALCULO DE LA TASA DE INTERES EFECTIVA :
TRIMESTRE FLUJO DE EFECTIVO
Inversion C$ -190,000
31/12/2004 1 1,500
31/03/2005 2 1,500
30/06/2005 3 1,500
30/09/2005 4 C$ 201,500
Tasa de Interes Efectiva 2.07%
TABLA DE AMORTIZACION :
VALOR VALOR EN
TRIMESTRE PRESENTE INTERES SUBTOTAL AMORTIZACION LIBROS
1 190,000 3,924 193,924 1,500 192,424
2 192,424 3,974 196,398 1,500 194,898
3 194,898 4,025 198,923 1,500 197,423
4 197,423 4,077 201,500 201,500 0
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CATEGORIAS :
INVERSIONES MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO

COMPROBANTES DE DIARIO

INSTITUCION:
COMPROBANTE No.
CUENTA | Sub_Cta | Sub_Sub_Cta NOMBRE DEBE HABER
1 2 3
1207 INVERSIONES MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO | 190,000.00
01 TITULOS DE DEUDA GUBERNAMENTAL
Valores del B.C.N.
1102 BANCOS 190,000
01 EN EL PAIS
TOTAL| 100,000 190,000

CONCEPTO

POR EL RECONOCIMIENTO DE LA INVERSION A SU COSTO DE ADQUISICION EN LA CATEGORIA DE INVERSIONES
MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO

INSTITUCION:

COMPROBANTE No.
CUENTA | Sub_Cta | Sub_Sub_Cta NOMBRE DEBE HABER
1 2 3
RENDIMIENTOS POR COBRAR EN INVERSIONES
1208 MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO 3,924
01 TITULOS DE DEUDA GUBERNAMENTAL
Valores del B.C.N.
INGRESOS FINANCIEROS POR INVERSIONES 3,924
5504 MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO
01 Titulos Deuda Gubernamental
Valores BCN
TOTAL 3,924 3,924
CONCEPTO
RECONOCIMIENTO DE LOS RENDIMIENTOS POR COBRAR SOBRE INVERSIONES MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO
PARA EL PRIMER TRIMESTRE

INSTITUCION:
COMPROBANTE No.
CUENTA | Sub_Cta | Sub_Sub_Cta NOMBRE DEBE HABER
1 2 3
1102 BANCOS 1,500
r o1 EN EL PAIS
RENDIMIENTOS POR COBRAR EN INVERSIONES
1208 MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO 1,500
r o1 TITULOS DE DEUDA GUBERNAMENTAL
Valores del B.C.N.
TOTAL 1,500 1,500
CONCEPTO
RECONOCIMIENTO DEL PAGO RECIBIDO POR LOS INTERESES DEVENGADOS DE LA INVERSION PARA EL PRIMER
TRIMESTRE

e ———
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1207

1208

01

01

INVERSIONES MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO
TITULOS DE DEUDA GUBERNAMENTAL
Valores del B.C.N.

RENDIMIENTOS POR COBRAR EN INVERSIONES
MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO
TITULOS DE DEUDA GUBERNAMENTAL
Valores del B.C.N.
TOTAL

INSTITUCION:
COMPROBANTE No.
CUENTA | Sub_Cta | Sub_Sub_Cta NOMBRE DEBE HABER
1 2 3
1102 BANCOS 201,500
01 EN EL PAIS

190,000

11,500

201,500

201,500

CONCEPTO

PARA RECONOCER LA BAJA EN CUENTAS DE LA INVERSION AL VENCIMIENTO DE LA OPERACION

Valuacion de lainversion:

Las inversiones en titulos mantenidas hasta el vencimiento se valGlan al costo

amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva (equivalente a la

tasa interna de retorno — TIR).

El costo amortizado representa el importe al que fue medido inicialmente el activo

menos los reembolsos del principal mas o menos la amortizacion acumulada

calculada con el método de la tasa de interés efectiva.
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Viil- CONCLUSIONES

= EI financiamiento y la inversidbn a través de instrumentos de deudas son
mecanismos innovadores que pueden ser parte de la estrategia de una
empresa que quiere tener una rentabilidad sostenible.

» Para las empresas que quieren diversificar sus fuentes de recursos y reducir
Ssus costos, consolidar su estructura financiera, fortalecer su imagen de
transparencia, incentivar la confianza del mercado y lograr el crecimiento
sostenido mediante la creacion de capital, su mejor opcion es la de emitir

instrumentos de deudas.

» El financiamiento a través de la Bolsa de Valores de Nicaragua proporciona
transparencia a los inversionistas y al publico en general. Brinda confianza y

contribuye al crecimiento econémico del pais.
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IX- RECOMENDACIONES

= A las empresas comerciales, industriales que emitan instrumentos de deudas
ya que constituyen una importante herramienta de financiacion e inversion lo

cual mejora el capital de trabajo.
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XI- ANEXOS

Glosario

A la vista Clausula que acompafia un titulo de crédito que se convierte en

pagadero a la simple presentacién del mismo.

Accion: Titulo valor de caracter negociable que representa un porcentaje de
participacion en la propiedad de la compafia emisora del titulo. Parte alicuota del
capital de una sociedad mercantil. Quien posee una accién se convierte en
propietario parcial de la empresa. Las acciones son emitidas por las empresas

para obtener capital.

Aceptacion Bancaria. Instrumento financiero normalmente letra de cambio

aceptada por un banco.

Bonos. Son titulos valor puestos a la venta por bancos, empresas o el propio

estado para captar del mercado dinero efectivo.

Bonos de Prenda. Titulos valores representativos de un crédito prendario sobre

bienes indicados en un Certificado de Depdsito.

Emisores. Son principalmente las sociedades andénimas abiertas que emiten
acciones y titulos de deuda. También son emisores de valores los bancos e
instituciones financieras, fondos de terceros distintos a los Fondos de Pensiones, y
el Estado a través del Banco Central, la Tesoreria y el Instituto de Prevision Social
(IPS).

Factoraje. Es un servicio financiero enfocado a resolver necesidades de capital

de trabajo de las empresas comerciales

CIENCIAS ACTUARIALES Y FINANCIERAS Pagina 45



FINANCIAMIENTO BURSATIL DE LOS INSTRUMENTOS DE DEUDA

Fideicomiso. Contrato en virtud del cual una persona, asociacion o empresa es
autorizada a administrar un bien o conjunto de bienes en beneficio de otra u otras

personas de acuerdo con el contrato pertinente.

Fiduciario. Es el que tiene la titularidad de los bienes o derechos fideicomitidos y
se encarga de la realizacion de los fines del fideicomiso, es decir cumple la funcion

de administrador.

Obligaciones Quirografarias. Son aquellas obligaciones que estan respaldadas

por todos los activos de la empresa y no por uno especifico de la misma.

Rentabilidad. Es la relacion entre la utilidad proporcionada por un titulo y la

cantidad de dinero invertido en su adquisicion.

Renta Fija. Se refiere a los valores mobiliarios cuya rentabilidad es constante e
independiente de los resultados obtenidos por la unidad econémica que los emite.

El ejemplo mas caracteristico son las obligaciones, como un préstamo bancario.

Tenedor. Poseedor y titular de valores mobiliarios.

Titulos de deuda. Son valores negociables que incorporan un derecho crediticio
en sentido estricto permitiendo al emisor financiar inversiones a través de su
colocacion en el mercado de capitales. Ademas son activos financieros de renta

fija.
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