PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
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¢CUAL ES LA FUNCION DEL CAPITAL SOCIAL EN
LAS SOCIEDADES MERCANTILES?

Desde el punto de vista legal, el capital social en una sociedad es una cifra que
expresa las aportaciones realizadas por sus socios, cuyo importe es garantia a
favor de los acreedores y de los propios socios, por lo que, para la disminucion
de este, se deben cumplir diversos requisitos que la Ley sefiala (Articulo 9 LGSM),
concediendo las acciones necesarias a los acreedores, para oponerse a cualquier
reduccion que no deje a salvo sus intereses y otros actos que les perjudiquen
(Articulo 224 LGSM),

ES IMPORTANTE DISTINGUIR ENTRE CAPITAL SOCIAL
Y PATRIMONIO

EI CAPITAL SOCIAL es el aporte neto que un socio 0 persona hace a una empresa,
ya sea al momento de crearla o, después, si ingresa un nuevo socio o inversionista
ala empresa, y se representa por acciones en el caso de la sociedades anonimas o
por partes sociales en el caso de la sociedades de responsabilidad limitada.

EI PATRIMONIO esta compuesto por un importe de valor, re-
presentado por diversos conceptos que, aunados al capital
social, se forman durante la vida de la sociedad. tales como
el superavit de capital, reservas, revaluacion de acti-
vos, utilidades acumuladas, etc., siendo el capital

social, apenas una parte 0 componente del patri-

monio que es la riqueza de una empresa.



La funcion del capital social se debe ver ademas, desde los siguientes puntos de
vista:

— DESDE EL PUNTO DE VISTA ECONOMICO: Ia principal funcion del capital social es
que permite a la empresa iniciar operaciones, y sirve para reinvertir y continuar
con los procesos productivos.

— DESDE EL PUNTO DE VISTA PRODUCTIVO: |a funcion del capital social es obtener
los recursos materiales necesarios para que la sociedad pueda cumplir con su
objeto social y obtenga utilidades repartibles entre sus accionistas.

— DESDE EL PUNTO DE VISTA DE LAS GARANTIAS QUE OFRECE: es la obligacion
que tienen los administradores de la sociedad de mantener el valor de los acti-
vos de la sociedad sobre los pasivos, dandole proteccion a los acreedores frente
a los problemas que la sociedad pueda tener en su vida operativa.

— DESDE EL PUNTO DE VISTA DE LOS SOCIOS: determina la posicion de cada ac-
cionista dentro de la sociedad en cuanto a su porcentaje de participacion, y por
ende, el monto de dividendos que le corresponde que en su caso determine la
asamblea de accionistas.

ASPECTOS GENERALES DE LA SOCIEDAD ANONIMA

La sociedad anonima es una de las figuras mas utilizadas en la constitucion de
empresas, y esta conformada por un namero plural de socios que no puede ser
menor a dos (2) socios y un méaximo ilimitado. La razén social debe estar seguida
por la sigla SA




CAPITAL EN LAS SOCIEDADES ANONIMAS

El capital de las sociedades anonimas se divide en acciones de igual valor y se re-
presentan por un titulo negociable.

El capital de la sociedad anonima comprende el capital autorizado, suscrito y pagado.

Al momento de constituir la empresa, se debe suscribir como minimo el 50% del
capital autorizado, y pagarse como minimo la tercera parte del capital suscrito. Esto
quiere decir que si una sociedad andnima se constituye con un capital autorizado
de $ 300.000.000, se debe suscribir como minimo $ 150.000.000 y pagar como mi-
nimo $ 50.000.000.

DEFINICION DE CAPITAL AUTORIZADO, SUSCRITO Y PAGADO

— CAPITAL AUTORIZADO. Es el monto de capital que al momento de constituirse
la sociedad, los socios deciden como limite maximo. Es la capitalizacion maxima
que tendra una sociedad, y por lo general corresponde a las proyecciones vy
aspiraciones futuras de l0s socios.

— CAPITAL SUSCRITO. Es la parte del capital autorizado que los socios se com-
prometen a pagar. El pago del capital suscrito se puede hacer de contado o
mediante cuotas en un plazo no mayor a un afo. Una vez un socio haya pagado
la totalidad del capital suscrito, puede suscribir otra parte del capital autorizado.
La suscripcion del capital, impone al socio la obligacion de pagarlo.

— CAPITAL PAGADO. Corresponde al capital que efectivamente se debe pagar al
momento de la constitucion de la sociedad. Es el capital con que puede contar
la empresa al momento de su constitucion.
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CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD ANONIMA

La constitucion de una sociedad anonima debe hacerse mediante escritura pablica
con el cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 104 del Codigo de
Comercio. Requiere también la inscripcion en el registro pablico.

ACCIONES

LAS ACCIONES DEBEN SER NOMINATIVAS, DU
ESTO QUIERE DECIR, EN ELLAS DEBE FIGURAR bles. 65 dedr QU on la

EL NOMBRE DEL TITULAR DE LA RESPECTIVA eventualidad que una ac-

ACCION. cion llegare a pertenecer
a mas de una persona,

esta no se puede dividir, y
por consiguiente, los dife-
rentes titulares de la accion, deberan elegir un representante para que en su nom-
bre ejerza los derechos que les otorga la posesion de la accion.

DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS

Una accion le otorga a su titular los siguientes derechos:
— participar en las deliberaciones de la asamblea general de accionistas y votar
en ella;

— recibir una parte proporcional de los beneficios sociales establecidos por los
balances de fin de ejercicio, con sujecion a lo dispuesto en la ley 0 en los esta-
tutos;

— negociar libremente las acciones, a menos que se estipule el derecho de prefe-
rencia en favor de la sociedad o de los accionistas, 0 de ambos;

— inspeccionar, libremente, los libros y papeles sociales dentro de los quince dias
habiles anteriores a las reuniones de la asamblea general en que se examinen
los balances de fin de ejercicio, y

— recibir una parte proporcional de los activos sociales al tiempo de la liquidacion

y una vez pagado el pasivo externo de la sociedad.



ACCIONES DE GOCE

Podran crearse acciones de goce o industria para compensar las aportaciones de
servicios, trabajo, conocimientos tecnologicos, secretos industriales o comerciales,
asistencia técnica y, en general, toda obligacion de hacer a cargo del aportante. Los
titulos de estas acciones permaneceran depositados en la caja social para ser en-
tregados al aportante, en la medida en que cumpla su obligacion y, mientras tanto,
no seran negociables.

Los titulares de las acciones de goce o de industria tendran los siguientes derechos:

I, asistir con voz a las reuniones de la asamblea;
2. participar en las utilidades que se decreten, y

3. alliquidarse la sociedad, participar de las reservas acumuladas y valorizaciones
producidas durante el tiempo en que fue accionista, en la forma y condiciones
estipuladas.

ACCIONES PRIVILEGIADAS Y ORDINARIAS

Las acciones podran ser ordinarias o privilegiadas. Las primeras conferiran a sus
titulares los derechos esenciales consagrados en el articulo 379; las sequndas, ade-
mas, podran otorgar al accionista los siguientes privilegios:

I Un derecho preferencial para su reembolso en caso de liquidacion hasta concu-
rrencia de su valor nominal;

2. Underecho a que de las utilidades se les destine, en primer término, una cuota
determinada, acumulable 0 no. La acumulacion no podra extenderse a un perfo-
do mayor de cinco afios, y

3. Cualquier otra prerrogativa de caracter exclusivamente econoémico.

En ningln caso podran otorgarse privilegios que consistan en voto maltiple, o que
priven de sus derechos de modo permanente a los propietarios de acciones comunes.



ASAMBLEA GENERAL DE ACCIONISTAS

La asamblea de socios es el maximo organo administrativo de la sociedad y esta
constituida por los accionistas reunidos en Quorum en las condiciones previstas en
los respectivos estatutos quienes designaran la junta directiva.

FUNCIONES
La asamblea general de accionistas ejercera las funciones siguientes:

1. establecer qué reservas deben hacerse, ademas de las legales:
2. fijar el monto del dividendo, asi como la forma y plazos en que se pagara:

3. ordenar las acciones que correspondan contra los administradores, funcionarios
o directivos.

4. elegir y remover libremente a los funcionarios cuya designacion le corresponda:

5. disponer que determinada emision de acciones ordinarias sea colocada sin su-
jecion al derecho de preferencia, para lo cual se requerira el voto favorable de
no menos del 70% de las acciones presentes en la
reunion:

6. adoptar las medidas que exigiere el interés de la
sociedad, y

7. las demas que le sefalen la ley o los estatutos,
y las que no correspondan a otro drgano.
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REUNIONES

Las reuniones ordinarias de la asamblea se efectuaran por lo menos una vez al
afio, en las fechas sefialadas en los estatutos y, en silencio de estos, dentro de
los tres meses siguientes al vencimiento de cada ejercicio, para examinar la situa-
cion de la sociedad, desig-
nar los administradores y
demas funcionarios de su

SI NO FUERE CONVOCADA LA ASAMBLEA SE eleccion determinar las i
REUNIRA POR DERECHO PROPIO EL PRIMER ectices econdnices de
DIA HABIL DEL MES DE ABRIL, A LAS 10 A.M., compafia. considerar las

cuentas y balances del dl-

EN LAS OFICINAS DEL DOMICILIO PRINCIPAL timo ejercicio, resolver so-

DONDE FUNCIONE LA ADMINISTRACION DE LA bre la distribucion de utili-
SOCIEDAD dades y acordar todas las
' providencias tendientes a

aseqgurar el cumplimiento
del objeto social.

Los administradores permitiran el ejercicio del derecho de inspeccion a los accio-
nistas 0 a sus representantes durante los quince dias anteriores a la reunion.

QUORUM Y MAYORIAS DECISORIAS

La asamblea deliberara con un namero plural de socios que represente, por lo me-
nos, la mitad mas una de las acciones suscritas, salvo que en los estatutos se
pacte un quorum inferior.

Con excepcion de las mayorfas decisorias sefaladas en los articulos 155, 420 nu-
meral 5y 455 del Codigo de Comercio, las decisiones se tomaran por mayoria de los
votos presentes. En los estatutos de las sociedades que no negocien sus acciones
en el mercado publico de valores, podra pactarse un quorum diferente 0 mayorias
superiores a las indicadas.



JUNTA DIRECTIVA

La junta directiva estara integrada con un minimo de miembros con sus respecti-
vos suplentes. Los miembros de la junta directiva seran elegidos por la asamblea
general de socios.

ATRIBUCIONES

Salvo disposicion estatutaria en contrario, se presumira que la junta directiva ten-
dra atribuciones suficientes para ordenar que se ejecute o celebre cualquier acto
0 contrato comprendido dentro del objeto social y para tomar las determinaciones
necesarias en orden a que la sociedad cumpla sus fines.

REPRESENTANTE LEGAL

El representante legal sera designado por la junta directiva o por la asamblea de
socios si asi lo establecen los estatutos. El representante legal puede ser removido
en cualquier momento, o ser reelegido indefinidamente. La designacion del repre-
sentante legal debe ser inscrita en el registro mercantil.

Mientras un representante legal figure en el registro mercantil, sera el responsable
ante tercero para todos los efectos legales propios de su cargo y funciones.
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PAGO DE DIVIDENDOS

Cada accionista tiene derecho a la proporcion de las utilidades segGn su participa-
cion en la sociedad. Los dividendos deben ser aprobados por la asamblea de socios,
y deben estar fundamentados en estados financieros fidedignos. Antes de la distri-
bucion de dividendos, se debe primero apropiar lo correspondiente a la reserva legal
0 estatuaria, lo mismo que la provision para el pago de impuestos.

Los dividendos pueden ser pagados en efectivo 0 mediante nuevas acciones, pero
en este Qltimo caso, se requiere la aprobacion de por lo menos el 80% de la repre-
sentacion las acciones. En caso de no existir tal aprobacion, el pago en acciones
solo se puede hacer a quien asi voluntariamente lo acepte.

La distribucion de utilida-
des, debe ser aprobada por

DESPUES DE QUE EL PAGO DE DIVIDENDOS el 78% o mas de las accio-
ES DECLARADO POR LA ASAMBLEA DE SOCIOS, nes. Si no se consigue esta
LOS DIVIDENDOS SE CANCELARAN EN EL mayoria. se debe distribur

por lo menos el 50% de las
MOMENTO QUE EL FLUJO DE CAJA DE ENTIDAD utilidades, previa aplicacion
LO PERMITA. de las utilidades para enju-

gar pérdidas si las hubiere.
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El asiento contable para registrar la declaracion de dividendos seria:

Utilidades No distribuidas XXXXX
Utilidades por pagar XXXXX

En el momento que se efectue el pago, se debe recordar que en segln la legislacion
tributaria costarricense, la entidad debe retener un 15% del monto que pague por
dividendos a cada accionista que se le haga dicho pago.

El asiento contable seria.

Utilidades x pagar XXXXX
Banco XXXXX

Impuesto x pagar - retencion del 15%
s/dividendos

XXXXX




Los verdaderos duefios de la empresa son los accionistas comunes que invierten
su dinero en la empresa solamente a causa de sus expectativas de rendimientos
futuros.

El accionista comdn también se conoce con el término de “duefio residual’, ya que
en esencia es él quien recibe lo que queda después de que todas las reclamaciones
sobre las utilidades y activos de la empresa se han satisfecho.

CARACTERISTICAS DE LA ACCION COMUN

Una emision de acciones comunes tiene varias caracteristicas principales para la
consecucion de recursos

Valor a la par: la accion comn se puede vender con un valor o sin un valor a la
par. Un valor a la par es un valor que se da a la accion en forma arbitraria en el
acta de emision.

Generalmente es bastante bajo, ya que los duefios de las empresas pueden ser le-
galmente responsables por una suma igual a la diferencia entre el valor a la par y el
precio que se pague por la accion si este es menor que el valor a la par. A menudo
las empresas emiten acciones sin valor nominal, en cuyo caso pueden asignarle o
darle entrada a libros al precio por el cual se vendan.




COLOCACION

Las acciones comunes se colocan directamente en el mercado solo cuando se
crea una oferta de derechos y se vayan a suscribir por parte de los duefios de la
empresa.

ACCIONES EMITIDAS Y SUSCRITAS: un acta de emision debe establecer el nmero
de acciones comunes que la empresa esta autorizada a emitir.

No todas las acciones emitidas estan suscritas necesariamente. Como a menudo
es dificil reformar el acta de emision para autorizar la emision de acciones adicio-
nales, generalmente las empresas tratan de autorizar mas acciones de las que
planean suscribir. Es posible que la empresa tenga mas acciones comunes emitidas
de las que corrientemente estan suscritas si ha readquirido acciones.

— DERECHO AL VOTO: generalmente cada accion da derecho a su duefio a un voto
en la eleccion de directores o en otras elecciones especiales. Ocasionalmente se
emiten acciones comunes sin derecho al voto cuando los duefios actuales de la
empresa desean conseguir capital con la venta de acciones comunes pero no
quieren renunciar a cualquier derecho al voto.

— DIVISION DE ACCIONES: esta se utiliza usualmente para rebajar el precio de
mercado de las acciones de la empresa. Se hacen a menudo antes de una
emision nueva para acrecentar la facilidad de mercadeo de las acciones y para
estimular la actividad del mercado.

— DIVIDENDOS: el pago de dividendos corporativos queda a discrecion de la junta
directiva. Los dividendos pueden pagarse en efectivo, acciones o en especie.

— READQUISICION DE ACCIONES: las acciones que se hayan readquirido por parte
de la empresa se llaman acciones en tesoreria.

Esto se hace para cambiar su estructura de capital 0 para aumentar los rendimien-
tos de los duefios. El efecto de las readquisiciones de acciones comunes es pareci-
do al pago de dividendos a los accionistas.



DISTRIBUCION DE UTILIDADES Y ACTIVOS: el tenedor de las acciones comunes
no tiene garantia de recibir ninguna clase de distribuciones periodicas de uti-
lidades en formas de dividendos, ni tampoco tiene ninguna clase de garantia
en caso de liquidacion. El accionista comdn debe considerar la empresa como
un negocio en marcha y si cambia de idea existen oportunidades de vender o
deshacerse de sus valores.

Las cuentas se venden con un descuento, ya que el factor acepta los tipos de ries-
go de crédito y generalmente no puede cobrarle nada al prestatario si una cuenta
resulta ser incobrable

DERECHOS DE TANTO DE ACCIONES: Este da privilegios de compra de ciertas
acciones comunes a los accionistas existentes. Esto es una herramienta de
financiamiento interno y un sistema de control en la organizacion.

DERECHOS DE SUSCRIPCION: la emision de acciones comunes dan a los accio-
nistas derechos de compra que les permite mantener su propiedad proporcional
en la corporacion cuando se hacen nuevas emisiones. Estos derechos permiten
a los accionistas mantener su control de la votacion y evitan la dilucion de su
propiedad y utilidades.

MECANICA DE LAS OFERTAS DE DERECHO DE TANTO: cuando la junta directiva
hace una oferta de esta especie, fija una fecha de cierre de registro de accionis-
tas, que es la fecha final en la cual quien reciba un derecho debe ser el propie-
tario legal que se indique en el libro mayor de la empresa.
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VALORES FUNDAMENTALES DE LA ACCION COMUN

Elvalor de una accion de capital comdn se puede calcular de varias maneras. Tienen
valor en libros, valor de liquidacion, valor de mercado y valor intrinseco. El valor en
libros y el de liquidacion no reflejan el valor de la empresa como un negocio en mar-
cha, sino que mas bien consideran a la empresa como un conglomerado de activos

EL VALOR EN LIBROS CALCULA EL VALOR DE LA
ACCION COMUN COMO EL MONTO POR ACCION
DEL APORTE DE ACCIONES COMUNES QUE

SE INDICA EN EL BALANCE GENERAL DE LA
EMPRESA.

Yy pasivos sin ninguna capa-
cidad de generar utilidades.

El valor de liquidacion se
basa en el hecho de que
el valor en libros de los
activos de la empresa ge-
neralmente no es igual a
su valor del mercado. Se
calcula tomando el valor de
mercado de los activos de

la empresa, restando de esta cifra los pasivos y las reclamaciones de los accio-
nistas preferentes y dividiendo el resultado entre el namero de acciones de capital

comdn vigente.

El valor real o intrinseco de una accion es encontrar el valor presente de todos los
dividendos futuros por accion previstos durante la vida supuestamente infinita de

la empresa.



VENTAJAS DE LA ACCION COMUN

Las ventajas basicas de la accion comin provienen del hecho de que es una fuente
de financiamiento que impone un minimo de restricciones a la empresa. Como no
hay que pagar dividendos sobre la accion coman y el omitir su pago no compromete
el recibo de pagos por parte de otros tenedores de valores, el financiamiento de la
accion coman es bastante atractivo.

El hecho que la accion comdn no tiene vencimiento elimina cualquier obligacion futura
de cancelacion, aumenta la conveniencia del financiamiento de la accion comun.

Otra ventaja de la accion comdn sobre otras formas de financiamiento a largo
plazo es su habilidad para incrementar la capacidad de préstamos de la empresa.
Mientras mas acciones comunes venda una empresa es mayor la base de capital
contable y en consecuencia puede obtenerse financiamiento de deuda de largo
plazo mas facilmente y a menor costo.

DIVIDENDOS

Una empresa puede distribuir mas dinero en dividendos de lo que gana en un perio-
do dado si tiene disponible suficiente y utilidades retenidas

DESVENTAJAS DE LA ACCION COMUN

Las desventajas del financiamiento de la accion comdn incluyen la dilucion del de-
recho al voto y las utilidades.

Otra desventaja es el costo tan alto que tiene, esto debido a que los dividendos
no son deducibles de impuestos y porque la accion comdn tiene mas riesgo que la
deuda o la accion preferente.
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¢{QUE SON LAS ACCIONES PREFERENTES?

Al'igual que las acciones ordinarias, las acciones preferentes representan una parte
del capital de una empresa que se representa mediante un titulo sin vencimiento.
Sin embargo las acciones preferentes cuentan con un dividendo especifico el cual
se paga antes de que se paguen dividendos a los titulares de acciones ordinarias,
a Menos que la empresa no
tenga la capacidad financie-
ra para hacerlo.

ILUMNG

LA MAYORIA DE ACCIONES PREFERENTES PAGA
DIVIDENDOS TRIMESTRALMENTE CON UNA
TASA PROMEDIO ENTRE EL 5% A 9% ANUAL,

INCLUSO ALGUNAS PUEDEN TENER CLAUSULAS
DE TASAS AJUSTABLES.

CARACTERISTICAS

Ahora qué sabemos que
son las acciones preferen-
tes debemos analizar cuales

son sus posibles beneficios
y riesgos que conllevan. El
principal beneficio con
que cuenta este tipo de acciones es que tiene prioridad sobre el pago de di-
videndos y sobre los activos de la empresa frente a las acciones ordinarias
en el caso de una liquidacion de la compafiia, sin embargo hay que tener en
mente que estas acciones estan por debajo de los acreedores a la hora de recla-
macion y a diferencia de los tenedores de acciones ordinarias, los accionistas de
acciones preferentes generalmente no gozan de ninguno de los derechos de voto.

Otra caracteristica que tienen las acciones preferentes, es que son acciones res-
catables, es decir, la empresa las puede recomprar generalmente durante la
fecha de emisidn o cinco afos después, a opcion del emisor con un precio a la
par, 0 precio de emision, para las acciones que cotizan en el mercado americano el
precio suele estar entre $25 o S10 dolares por accion. Este tipo de rescate benefi-
cia a la empresa emisora ya que si las tasas de interés bajan, la compafia puede
recomprar las acciones al precio que fueron emitidas, usted probablemente tendra
que reinvertir el dinero a una tasa mas baja y la empresa pedir dinero a una tasa
mas baja.
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SELECCIONAR BIEN

Antes de decidir comprar una accion preferente, aparte del analisis propio de la
empresa, sector, etc, se tiene que tener en claro cuales son las condiciones de
emision, ya que pueden variar, incluso entre acciones preferentes de la misma
compafia. Sin duda, la caracteristica mas importante de las acciones prefe-
rentes a saber es si una accion es “acumulativa” 0 'no acumulativa”. Con una accion
acumulativa, los dividendos que no se pagan (llamados ‘in arrears” o en mora) se
acumulan y antes de que se paguen los dividendos sobre las acciones ordinarias, la
totalidad de los “arrears” de las acciones preferentes debe ser saldado en su totali-
dad. Si una accion preferente es no acumulativa, y no se da un pago de dividendos
por parte de la compafifa, los accionistas no cuentan con la misma suerte que las
acumulativas, sino que, muy probablemente, nunca reciban el dinero, incluso cuando
la empresa se encuentre en mejores condiciones.

Otro punto esencial es que los dividendos de las acciones preferentes deben ser
autorizados por el consejo directivo de la empresa, los cuales pueden suspender-
los si el efectivo de la empresa es poco o no alcanza, ya que los dividendos
se pagan después de impuestos, cosa que no ocurre con los intereses de
los bonos corporativos que se pagan antes de impuestos.

e 0‘2"0 46”’- HHG'E
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Ademas de esta caracteristica, existen otras series de disposiciones que puede te-
ner la accion preferente y que dependiendo de cuales sean, puede afectar el valor
de las acciones. Podemos mencionar algunas de ellas:

— VOTAR VS NO VOTAR: los propietarios de las acciones preferentes pueden 0 no
tener derecho de voto. Se han dado casos en donde las acciones preferentes
solo recibian los derechos a voto si los dividendos no se habtan pagado por un
determinado perfodo estipulado. Esta disposicion pone a los titulares de accio-
nes preferentes en la misma posicion que un titular de bonos hipotecarios, y
les da el poder colectivo para exigir el pago de su reclamacion, si los recursos
lo permiten.

— Acciones preferidas con tasa ajustable: los titulares de las acciones prefe-
rentes reciben un dividendo que varia sobre la base de cualquier nimero de
factores que estipula la empresa en la oferta inicial de emision.

— Acciones preferentes convertibles: los titulares de este tipo de titulos tienen
el derecho a convertir sus acciones preferentes en acciones ordinarias. Esto
permite que el inversor bloquee los ingresos por dividendos para beneficiarse
potencialmente del aumento en las acciones ordinarias, mientras, esta prote-
gido contra una caida en el precio.

— Acciones preferentes participantes: normalmente, las acciones preferentes
de este tipo reciben un plus adicional sobre el dividendo basado en un porcen-
taje estipulado, ya sea de acuerdo a los ingresos netos o el dividendo pagado a
los titulares de acciones ordinarias.

Existen infinidad de clausulas y es muy posible que un inversor pueda tener una
accion preferente convertible sin derecho a voto y con dividendo acumulativo.



Como hemos visto, las acciones preferentes tienen caracteristicas de un bono cor-
porativo, por lo tanto el valor de las acciones flucta también de acuerdo a las va-
riaciones de tasa de interés, silas tasas de interés del mercado se incrementan, el
valor de las acciones preferentes emitidas se espera que caiga. Al poseer acciones
preferentes, a cambio del pago de un dividendo fijo, se puede decir que se esta
renunciando al potencial de ganancias de capital (o0 pérdidas).

PRESENTACION DEL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS EN EL
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA (BALANCE DE GENERAL O
DE SITUACION)

ESTRUCTURA DEL BALANCE GENERAL

Activos corrientes
Activos Activos fijos

Otros activos

Pasivos corrientes

BALANCE

GENERAL Pasivos Pasivos fijos

Otros pasivos

Capital
Patrimonio Utilidades retenidas

Utilidades del periodo anterior
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