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pcdidll a fcvor de cierta peraona cuyo nombre se cons 5na,

o cn cl texto '1sno del documento. Son transmlstbles por ‘en:
dolo y cntrega del ti:ulo.vfw.‘- E O

Son,oblxgacxones al portador 1.- que no e}cin ex-'

dcteruxnadc

hcbcrl efoctulr.e ”aubien a favor dc perlon”

‘”« _.§) Potﬁ 'y garlncta. &;f

”ﬂwirtud dc que ln Ley no exige una £ot-- enpe-

cial patt gcrantizar la o-i:iﬁn de las obligacxonel,xtsta puez";
dl, :
Detccho que son’ la. sxguientes. prenda, hipotccn,'con el to-

h-ccrne con cualquieta de 1.- ‘formas reconocxdaa por 01

.Mttll del patri-onzo :ocxnl (quxrosraflrxaa), con aval ¥y con
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Generales. Cuando la gatan:ia abarca la tutalidad
del pa:rimonlo social de la empresa episora, sin especificar
'8i son.bienes muebles o inmuebles. Cocn cste tipo, se les congo
‘ce cond~obiigqcioﬁ£s quirogrhf.riaé. e ‘ V
fetibn#lcs.,Cunndo xntervxenen terceras beﬁondsv
Vpara .lranti:nr la emisidn.:: A este tipo pertenecen.las obli

gacioneo g.tanti:ldau con aval o con fxanza.

Oblzgacxones H;potecarias. Son aquellna qne Ls~;"

:ln garanttz.dns medxante 1nnuebles pctfegtanente lnualx-a-,i‘ '

vdoo y detcr.in.don.' Los 1nnueb1ea deberan estar nsggurados o
.concrn todo txpo ‘de- rxengos y su valor debera ser. luperxor al
'lonto de 1. cli.xsn que 3at-n:xzan.

'Ohligacicneﬁ Qpirdgrafafins}i,cow aqﬁéilas quc se '
gatantxznn con todos los btenea de 1la socxedad emxbora, cXxcep-
to loa que por Ley sean. no enbatgables o realxzsbles.

A las oblxgacxonea se les consxdera como bienes
wu.bles sin inportnr el tzpo de gatant1a que las t;spalde.

c) Por su totma ae@pagoé

Laa oblxgacxones pueden ser anortizadns .por las
v_sisui.ntes fotmas. i

Amor:;zacxﬁn totnl .- hs cuando las oh]1gacxones
jo. n-ortilan en un solo pauo y en una ‘fecha determ;uada.z-i

Parcialen Prg;ra-adaa ,Q~Hn 1:

t Hna pas - couﬁn y lc renliz ncdxante pagoa pltcxa1us y

riﬁdinos a fechas y montos determinadon. va sen estxpulando ."
los t!tulos ptevxamente o ellgxéndoloq por sorteo.
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Amortlzaclon antlcxpada.- Esta forma consiste en

jque el pago de las oblxgnclones se efectiia antes de la fecha
‘de vencxnxento., Puede ser’ total,qvparCLal y a cambio de ‘una
prima o premio. C L '

Auortxzacxﬁn por pagp indirecto.-. se realiza por
cénducto de ‘un procediniento técnico legal 1nterned1atxo, co-

®O ‘son: por reacate ‘an lolaa y..por converqxﬁn en’ .cc;onqs.

Anortxzacx&n anormal.-‘Sucede _cuando’ 1la socxedad
enisora ce dxsuelve o se lxquxda antxcxpadauence.l

i

3. COMPARACION CON. LAS ACCIONES .

A contxnuacx&n se presentau las semeJanzaa y dxferen
cias- de las oblxgac1onea con las: accxones, ya que - son los. ti-
tulos valore- ‘que euiten las enpresae privadas para allegatse
de recurlon fxnancxeros ‘con vencimiento a. latgo plazo.'

IVSISéﬁejinéad:'

D &8 Son titulos valores emitidos por sociedades
h "V annimas. . . : -
'li} o Niceh bor voluntad de los socios.
‘QIII ‘ Provxenen de un contrato soc;al.
o IV.A\'Se e-iten en serie.g,’ :
L .Tienen 'y confiercn igualea detechos en’ caduf"
\' seri¢.' i :

.Vi.7~ Ln finalidad econ6-ica de sus :enedot_,;eon‘?
EH si-te en obtencr rendlnientos per;&dicol,r:”

VI1. El1 cobro de los rendlmxentos es median:e cu’
v pones.
VI1l. Son titulos principales,
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1xX. vSon'negociablés.
X. Son indivisibles.
X1. Son'bienes. uuebles}“ : » _ e
BI 'Son°pn;aderoc a ll par. éonfbriﬁa é$§f§ﬁiof6{  
- ‘bajo par. o ey

'Xllt::ASu .oc.nin-o de enisxﬁn es analogo.

X1iv. :Son doducxble- pata el 1-puelto sobre la ten—A}
: ta (Reformas del’ 31-x11 82). O

,b):giferencias:

OBLIGACIONES . .~ ACClONES .~
{[-nepréibntan uhh'ﬁarte Vi" -Repreaentnn una plttev.
de un crédito coleccx , altcuo:a del capxtal'

vo. o : ’ <or1a1:

-Los obligﬁcioni-tal son Los accionistas son
ac:eedores de la socie- socios’ de la empresa .
dad emisora. . emxsora. ;

;No tienen ingerehcia en . -Participan direc;hmeg" i
la administracifn, sin : te énvli’édpin}stta-
enﬁatgo pgedenAestablee €idn y control de la
cetée'éiert.s reatgiccig ) sbéiedad‘cnisora.
nes.

2-Txenen fecha de vencllien‘i'-snbplaao es indefini
~to en, ll cual deben set o rde. s s
nlortizadas. : G

'-Su l.cr:i:.:x&n es oblin' —Nn[q@n ahb;tiéiﬁles;f 
g.toria. » s ‘salvo las & iones
o 'vﬁtefé;edfeg;J

-Con la amortizacidn se -Con la am&xiitaciﬁn
rompe toda la relacifn de 1las acciones pre-
@ﬁlig@cioqis;a-uociedad.~ . fercntes no desapa-




OBLIGACIONES

g-Retrtbuyen un rendtt;
”-uxento ftjo (1ntet¢; 

f.ses)

7‘—Repre-entan mnyo:ea

riasgos pata ‘1a’ enpzé
'fsa enisota. potque su

,fecha de venc;nxento

 :e 1mporte son fx]os.

~’-Los r;esgo- del ob11

ocia de la enisora e'}

xncluso este rxeago de ’

saparece ] se teduce

.con 1as. garan:!as -de
ln emis:on. !

5-Debe ser especxfzcldo

bf; su valo: nouinal.;

P

-'balnentc.‘ v

bre las utilidades

son pteferentes a:las

dc los:: accronlstal.:'~

o 3lcxon11:a quedan re. )
B ducxdos ala xnsolven‘-‘

':H-Deben ser pagadas to- f

=-Sus reélapacionen‘igfl
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ACCIONES.
-,r;Eé?necesariamgﬁte la =
lrelacidn accionista-so
ciedad, ya que pueden
,emicxrse accxone- de

goce.:

- Rctttbuyeh un rehdi-

‘nxeuto variable' (dxv;-
dendos).

lﬂd'iiblicsn‘riéégos pa

'v;rn 1. emxsora po:que
.no hay prolcsa de pugo‘ g

 nL de capxtal nx de

'.‘lo- dxvidendos. N

 51]accionista*siémpre

| arriesga hasta el im-

..porte de su.tftulo.

‘<'-,Puede ‘ser’ con o sin va: '

o lot noninal.

 ¥preden ser pngadas par i

aluente: (accionel

‘ ~pa3adora-)

Z Los divi-den‘doi son pa
gados después de ‘cu-

biertos los intereses.




‘:fgacioniata no pucde hacerlo pot reda general. nalvo el dere-7 

A‘Asa-blea.;

OBLIGACIONES ACCIONES _

~En.caso de quiebra o 1i  ~Participan des.

- quidacifn tienen prcfc- : pues ‘de los.

”renczn cn las reclana- obl:gncxonxstan.
ciones lobre el actxvo ) : ’
" antes que los accionis

'&-Auucntan el nﬁ-ero de- ,' -Auwenta el num

.,acrecdorel de la socxe 'ro de SOCIOS.i,

dad_gmxaora.

Sl ‘ i Bn reauuen. ‘se. puede uencxonar quc entre 11- obI'
:va'gacionel Y lll nccxones, exxsten lau sxguxentes dtferencxas_
”ybllical. : : L

. S fBL:oblxsacioniutn es. un acreedor. nxentras que
el nccioniJEA'en un socio: : : :

. e -Bl oblxgacionxlta txcne derecho a un 1nteres in,
,idependicntenent. de. loa resultadol dcl eJerclcxo locxal, en 5f:
) ftanto que "los acc:onxltnl cobran un dlvxdendo aegﬁn las utx-.flf
'}lidades.,;. : -

) -Mientras que el accxonxsta 1nterv1ene dxrecta-.[  
 men:¢ en ln natcha y adnini.trnc1on de 1a socxedad. el’ oblx-'

‘cho .de voto que tste tiene en. ciertas reaolucionea dc la -  £;‘

-Bl obligacioniuta recupera su 1nver818n en un

‘ p1a:o f;jo y el accionista. su pln7o es xndefinxdo.;“

~En,caao devdisolucian‘o guiebra de la empresa
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emisora, el oblig.cionxtta partxcxpa con los demas acraedores
en el patrimonio noci.l para rccupcrar su 1nv¢r316n. EL. lc-
cionista soln-onte pucdc purticipcr del re-anente que quedc.
d.lpll‘l do liquidnr 1.. doudu. -ocinlcs. ;




€ AP I T U L O I .

ECULIA!IDADES DE LAS OBLIGACION!S QUIROGRAFARIAS S

COUVBRTIBLBS ll ACCIONES

1;f icouczrro.;_
: 2.'- CARAchRIsTIcAS.

fléfff Honto.

55 Da-tino do 100 tonéoa.

"c) x~Int¢r'.cl.

ay Garnntta. o

.'e)L7 Por-ul de A-ottizaciﬁn.\,;ffff‘

.:fiv' Pll:o dc A-orti:lcisn.c,
. Q;; 9?1029 dq Qonvcraiﬁna ;,;
B) Ptqc;Q,djvéohv.?itﬁﬁ}:fhkt:

T{),: Lyg|rZ§c“bdgo; }5 Q“Q; .H:

B 1 nzsrosxczolzs LEGALES. PIIVATIVAS L] 1B
-os;:cncxonzs QUIROGIAFAIIAS Convxnrtnnzs
EN Acctouzs._ RS -

n) j>1Bn cuanto n 1. o-t-iﬁn”

fb)fff‘zn cuanco ‘a la eireullciSn.v;ﬁ:,;f“

‘ci&n.

6)1: ;Bn cncnto a 1a a-orei

‘pos ” ss xuzsolzs ff
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PECULIARIDADES DE_ LAS OBLIGACIONES QHIROGRAFARIAS_

CONVERTIBLES EN ACCIONES

1 ”coucarto..'

Lll obligacione- quirograf.tial convo:tibleo on
}_nceionc- somn titulo- valorol qu. lll e-ptcna. e-itcu pnta
lllo.nrlc de recursos finlnciotos a través de panivos que -
'on un lolcnto convonido pucdcn convcttitlc -en enpitul. -
 Adc-‘-. -.dilncc 1. fir.a de sus funcionnriol, la -ociodnd
1 'antno:a 1.. slrnntixa con el total do ‘su pttrinonio -oeinl.

: Bn vxrtud d.l d.rocho po:encinl quo estas- obligl-

‘cionoa o:or;an a ‘sus tenedores patl convertirse en accio-

”v'ni-ta., al;uno- autores conoidlran que con su elisi&n se-

’ ot1|innn linultlnln).nt. dos contr;tos. uno de mutuo, .u-

jeto a condici&n t.lolutorin y. otro, de patticxp.cisn 80-
~‘cia;.'uujpto,l.condigiGn uu.ponliv.. : ‘

= Bl contrato de -u:uo. nace eu.ndo 01 invct-ionilta
tu.o obli;a a cn:rcgnr el importe de los :f:ulo. quc lulcri
be a la .ociedad emisora y §sta, se ‘compromete a dovolver
dicho 1-pottc més 10s intereses respectivos. Se dice que
'su existencia depende de la condic;Gn”ronolqtotia‘potqq&-
" en’ el momento.en que el obligdciohiut-'ej.rcite su derecho
zi-dgfconvctliSn dcjar‘ de oxistit. en caso conttario.'segux-'
, 'g§f-ub|i-ti.ndo hlltl 1ls fecha de su. a!otti:lci&n.,

_ 4“’ El contra:o de pltticipacisn -ocinl surge do-dc el
onanto de 1. .u.cripci&n. que ea cu.ndo el inv.
’quuierc el dcrccho de convertirae en locio de 1 e-ilo:a,jﬁpf




’;fdol cnp;tal .contable, -alvo que los fondon que se’ obtcu.nn:.ﬂ
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'y és:a; se obliga a disﬁonet de una cantidad su£icicnt¢
‘'de’ nccxones en :esoreria -para 11-var a c.bo la: conversidn.
!lt‘ .ujeto a una condici&a .u-ponltva. ya que aoln-en:c
surtirk efectos si se: r.alizl la convcrsi&n. de ott: for-
‘ma, octl con.id-rldo incx;lt.nte.- ’ '

Mz;”;_¢A§ACTERISIICAS,

A continulcisn se scinlnn lnl.c.t-ctcrt-tica. que i
‘ﬁdcbcn -ct conlidotldan .n el -o-onto de ‘1a .lili&u. g fin~
‘:de que ac alcancc el txito de-cndo.,j RIS - ‘

a) Momte. -

El IOﬁtQ»déyll cnini&nfeqdivaictailn sums del - -
. valor nominal de liu 6bli;ac£oﬁcn 6-1:16-5. Su- d.torlinn--';
zﬁci&n queda a cargo’ de 1a ‘sociedad cni-ora de acuctdo a -uu"f“
_n.c.-idadcs financiera-. 1tnicindoso eono -Ixi-o al inpotte

,vcon 1a. enioiSn sean pnra liquxdar sus’ pulivo- puontc. LI '17:.
d.cir. par‘ consolidcr pantvos. ;

" 'b)  Destino de los tondoi.

Los - rccutno- obtonidoc nedi-nte -nta fuenCe de

’ 5lC por lo tanto, para 1. .dquisici&u dc netivo. fiioa o pa-

'mfinnacianicnto deben ‘ser. .pltcados pnta llcvar s cabo .los

:;plun.n de cxpansisn 'y dcs.t:ollo de -prc-a, deo:in&ndo;,;f”

;;p ls 1liquidacisn de. pnntvoa puence. quc son nqucllos exis
;.ntcs como con-ccucnciu ‘de” la. adqui.ici&n de nceivos ijosf _
_rd de biencs cnya adquiaici&n ) connttucci&n yn se hubiere e 5f
conttatado en tanto se autoriza la euzux&u. Adenis, un im- '
porte proporcional de estos fondos puede ser aplicado para-
cubrir incrementos en ¢l capital de trabajo, vinculados a

la capacidad productiva de la sociedad emisora.
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. ¢), Inﬁeresee.

o Durante la vig.ncia do 1. euisi&n. los obli

f( |¢cioui|tn- tienen .derecho. a rccibir un det.r-in-do t:ndi;ﬁg'
”'illcnto quc pucdn -cr.< ‘Un intot‘l fijo o ‘una d.t.tllnldl-
-t asa’ d. interds ajustable pcriﬁdicnnente. El 1ntervalo-'*f
ﬂian qﬁo pu.do fluccunr c.:n t‘ll dc ‘interés o- dctorlinadoh"

f3f3por la uocicdld --i.o:. y aprobado por: la. Couisisn Nncio-;'j.'

vnnl ‘de Valorcc, conoidcrtndo-e. 01 rondz-icnco de los: d.-;n
h p6.itou bnncnrio- a un .no en instxtucxonen de crédito ne

) i 81 p.go de intorc-.
:-onto por tri-cltrcl vcncidol .in,p-rjuicio do’qu. se e-tn’f'

‘:blclcan o:rol pcr!odo. de pago en el acta de: enisi&u. Los?
~.obligncionintll al’ cobtar sus intercael deben exhibit el -
cupsn o cupone- respectivoa.: ‘

- Lol in:cr.-c- con-tituyen 1: par:e Eundanen-l
'~,tal dcl co'to de 1. cni-i&n.,j'.ﬁ

‘Zvd); G.riu:fi.‘iv

. La deuda qucdl garnntizada por parte de 1. -
;lccicdnd c.ilorn con 1. totnlid.d de su pl:ri-onio social,

lllevn a’ clbo acnetali~?-

-jéfnin que se. e-pecifiquc algdn- ‘bien ‘an. cspecial. { La acoptlf;¢

ciGn unilncotnl dc dicha d-udn Y- 1. obliglci&n dc nnotti--;i 3
7 ;:ar las oblisacionoo ce l'ﬁifin-ta con la firma’ dc los fun2 -
';fcionar101 cutorizadol por lq.oociedad cnisotn.f},‘ '

: Con 01 prop&lito dc
.ﬁnnncicrl dc 1- cli-orl y: tedQCit“'

falta de solvcncin y liquzdez. ‘la Con1316n Nacxonal de Va-
‘lorel, exige a la. emisora la’ obnervancla de cxertaa lintta

friesgo de una eventual‘fﬁu
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ciones de.catSCCer iinanéiero durante la vigencia de -
la emisi&n. como son: llmxte minxmo para la vrazdn cir

. culante" y para los activos fljos. y lilxte uéxxlo pltn'
'1. rol.ci&n dc pasivo- totnl a capxtal contnble vy para-,;‘
el p.;o d. divxdendou ‘en efectivo. '

i En caso de anumpllnxenco de cualquxera-- v
de las linitacxones establecidas. el reptelontance conun*
- de 1os oblisacionistas puede tonar lal medxdaa logalel -
“para rogulnr 1a 91:uac10n. “De. persxu:ir dicha lituacx&n
, ‘el :eprosontante comﬁn dcbe declarat vencidns 1.. oblisa
‘ ;ﬂcionol cn circnlaci&n 'y sdlicxtar su 1n-odia:o pago.,y="

eiﬂ-Fét;ho“dc7aio£fi£ici6n;:] _1?,’f

_ El rec.bol.o puedc realiznr-c. opci&n dol
obligacionxlta. nedian:o paso én - efectivo o el canJe de
sus t!tuloe por accxoncl ‘ordinarias de la euxsotq._ Bn'el
pri-et caso, se rompe :odu relacx&n antrc las piftés.‘dn
- cambio,’ cunndo ln nlor:izaciGn se efcctﬁn por medio dcl- o
caujo. el oblisncioni.:l se conv;etce en’ -ocio de la eni

'.‘-orl. -

Generalnente. la anortxzacxﬁn se llevn & -
fcabo CIdl ano, en forma parcial y. de ptefetencla por can-
. tid.de. 1gu110| nedxlnto lor:.ol celebrndo. autc Notnrxo
»Pﬁblico. SR I : ;

B fil.Plniavdofaqéftizd£;3h;-

tcrmina la: vig.ncil d¢_ ,g

:b‘cxednd omiaota. tomando en consldcrncxon auu necesidadea
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'financteras y el desarrollo de sus opetnczones, asf

"como el destino de los fondos producto de la om:si&n y

las posibilidad.l de colocncisu qu- teugan lll obligacio
f n0. que .. vnyau a e-1t1r._ Gcncrnllcnco. sn duraci&n -
o.ciln entre cinco y diez aﬁoo. L s :

, Pucde cstublac-rno on 01 acta de enini&n-::.;
; quc 1- c-i'orl t.lllce anticzpada-nntc 1. a-otcxznczsn.zfﬁ

-vﬁ) :fia:o5ae-c6nvér016n5:>

id.l clpcctficao y. que rOlulte attactivo pura lon 1nvct-iofﬁ;
’ nt. jc. : E IS ; .

Lu eouverni&n hn d. ri 11znr|c nna vez. qu.~;ﬁ
‘ 1. o-inor. haya obtenido el t.ndi-ionto adocuado de 1o- re f7
',cursoo productoo de- 1: .ii-i&nyqu 1. intcrooc cont.t con-
' capacidad pnta nucvos ondoudl-ionto- o .ol quc. al ttnn'

_iforit pat:o ‘de. -u ‘pasivo’ a capi:nl. por 1a’ convcrsi&n esta

'er cn -ejor policxsn do conttatar financia-icnco extorno.ﬁ
1:Por lu partc. 01 oblxsncionilca optnri -por ll convcrlian -i"

‘en. el momento -n que la sociedad o-ilorc haya pcxcxbido ei3 '
1 “bcno!ie1o del npulancaui.n:o de- la cui.i&n en el rondim:cn"ﬁ_ﬁ'
' 'to dc sus lccionea...;»" = R :

h). §§§cio§J£fc6neroi6d;

e SRRt LoV eq‘ones objnt :
Wje. es decir. IR lo quc cucst. al obligacionistamauscribir‘ ~
_qul una de,las.nccioneq.gq_telotggia_a que tiene de;echo-'
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por~1a conver316n de sus ticulo:. Se. le conoce también -
couo a un descuento del precio de cotxzaclon de las accig

nes otdinatin- dc 1. emisora.

gy Ld.itné.v!igo.
. . Las obligacioncl asf como los xntote-o-'-;
r pa;ldo- en 1.. oficinn- d.l repreccntan:e co-ﬁnv‘

_fioota juuto con ‘el reprosentanto,’elijan ottol 1u¢ares -
p-ra olrpago. procurando dnr -nyotos facilidadec a los obli

'cuanco ‘a 1- cni.iﬁn;ylL}
'lioiGn d. obliglcxo‘ c

lc;i.:xo‘?ﬁblico de =
: ,Propiedcd, Sccci&n COJ o
"';n.rcio y su- conntx:uci&nf"
“3, ﬁd.bc constar’ en cact;tut."i.b‘ A
'".:pﬁblicl..; ':‘_“ o e LGSM

i  ¢5¢1uu lo. "quisxco.vjﬁj'
- para la el1-16n de. oblis..ﬂ- :

“cionoa quirogtaferzas con'Li' Co
; b 1 ~'cciones."fff~7LGTOC%

i enisidn debe ser. ucor-{ E _
”fdada;»por la’ Aaanblea ‘Ge . LGTOC
neral de Acclqnistnn. ' LGSM
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-

C 0 N C E P T 0

ART.

‘”,Llfsocxedad enilota -
“d.b.‘eltlt eatipulndn

'1en el lcta de. e-i-isn.A SRR
' fflll c.tacter!ccica. - . LGTOC -

‘ 18 ,"on -onto.}.
‘xntcr&s. garant(u. pla’i
o y ‘foxrma. de anorcx:n

-[precio de conve_
T , 'luslr y fecha de
’*,'fPllo' ‘valor no-inal nﬁ

eTO. y seriel de 1an -

“:oblignciones. dn.tino— N
\Lde los fondos productos

Uﬁde“li e-xsisn y ‘el non-'i
 br. del representante-: ' .
‘comln de bs oblisacio

nistsl. S

' T;Ei nop:o de 1a e-ibi6§»“‘; '

‘no debe ser superior f1"  ‘,
. q;.cnpital'cbntnhlé dé4_,‘”

 §f1A sociedad’ enicorl, a_f o =
?-cgos que la e-i-tan -  _:_'§¢T¢C1"'”f212"" “?;t1
”h-ga en reprc-cntn-;_ R TR

;Elrtend{niénfb de 1o ‘
invcraioniltns debe ser
11 tiempo de la nmi-16n.
co;petlc vo“con el de ~ -

CPEO - 4



41

conNceEP \'r o

‘otros xnntrumcntos de -:;‘f 
\ '; nvetui&n. Podrk ser una’.

A 'fﬁcana fija lplicahle du--;A
nte ‘tods la vi.cncil.
ios tttulon.‘o bien.

t-ca .ju-tablo pcr;

del- t‘ﬁdihiéﬁ:o de nlgﬁdwif'ﬂ!w 

6 t!tulo de 1nverA16u

nci-a quo 1- enxoxan“} 
dc obli;ncionen no- dobe-fﬁ””
T a pla:o- uonorcu dcra;
res aﬁon. ya que sc nti;”
'.Ejlizt pnta financint n-ccx
;lidld.- de nediano y 1.:'
*f{go pln:o. V

;f_!n lo. t!tulou debe’ e-taf
-‘,;"_‘_bleceru la prohiblctén dc.'
,Qquc lol onilOt.l o:otguen'

& los tencdotes bencficioo_ ’-CP;Q  - ‘?¥° 1 ‘

"Mno ‘previstos en los pro-

pios valores.

Lou 1ntetcseu ptovcnien- -
[ 1do lnt obligaciones-

“ I Los 1ntcresos plgadol

lloa obligacion:stal son~- L v
‘deducibles para efectos- - LISET_‘5 ‘24
del impuesto nobrg té‘ggg : '




CONCEPTO " LEY  ART.

- La sociedad emisoia debe~
ri rotcner el inpuclto ao~ 

" LISR

:‘on '“;;n;  3,
jcto- -1 pa;o del i-puca:o{;;”

.7-obro la. tcnta por lo- in-*_ S L R
: S LISR L

PR !

'dvflon rcgilonoo oi;uion:oc. 

.“llgilcn Gunotnl.(Sn‘pnau un -
'f_iupuolto del 21%° ‘que: tondri_'

t,ﬁyﬁcl ‘carficter de dofinitivo."'
i sllgilcn de Tttulol ‘Nominati

) vom ~Se paga un i-pu.oto -
“;idol 15% que tcndri ol cat(dl

'Wgct d. ptoviuional - euontl*;

del 1-puo-to anu_ki ‘ '

S'Ll. obligacioncs lnrln oni-}7'
T:;tida- ‘en. d.no-inncionco de-
S ..8°100 o de. sus’ -ﬁltiplos Y=
L :podtln lor noninltivas, als
3 portador, ° noninatival y -
‘con’: cupono- al; portudor. Dnj ,

209

' gé;fbngs;f§é~deiigha ﬁﬁ‘té-~'

" presentante comin que podra’
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. no'ser bbligdéiqpistl1y
\dﬁiirﬁ‘cono mandatario-

‘dc los obl;gacioniatun. -

T;Su tctribuci&n es a cnrf '.

\ ‘l-ora. .alvo_ ¥ff 

:‘onvcnio qnbeoactutio _" )

) ?frodil ‘8er - ro-ovido por R
, ‘L:1- Asamblea General d¢'- i

'~»{,0bli;acionisc .~7 :

fnn cuanto " :cixculacisn.‘
_AAL.;'1:cu10c16n>-cdiancc-'
"V“ofctta pﬁblic q
: 'w*quo ‘1as’ oblig.clon.l

\ifjttu 1nact1t. en el lo.io .
cro N-cional ,ofValoro- c fi Rt
Lo In:.tncdiariol. g '

ltSSIo dobcn autorilarlc oii H
. siones de o-prolnc quo al-ff;'“
'” _ti¢-po de colocaci&n . cn-f.
’ un futuro p:oviniblo. ten="
“']lan una- litu.ci&n finuactcA'";“'
. T que potni:a ‘esperar. cl-1f 
.;p..o puntual dc lao oblign:

' cionoo.»'

' Pata aprobnr 1: inscriyci&n
“en ol lo;lstro Nacionnl dc"'

~cripeién no implica certi-

ficacidn, sobre la bondad: - .




CONCEP 10

'v\del valor o 18 solvencza =

‘Hdel emxsor.'ﬂSe senalau los’

,ltequxsxtOl parn ln inocrip- a
 “¢16n ‘an- dicho Reg;stto..n;~'

illftogi-tro dc lnn obligacxo

.ncclldo por-.la Co-i-i6n Na:
'-cioncl de Valores cuando 1la -

'u'flociodad cni.orn deje de on-_
» i-facct o cumplir 10- requi~
ﬂ‘n;ton rclpcctivoa. :

':Lao obliglcioncu inlctitnl -

V-lores e Intcrnedinrio-. PO -

',dt‘n ser negociadas en 1. —-—
flolll-uexicauu de Valores,’v
» ,LaxBo1sa podrS suspender 1la
Aéd}izaci&n de lal»obligac16¥

" nes o cancelar su inscripcién
previa autorizacibén de la Co-
misisn Nacional de Valores.

Las obligaciones deben ser en-

tregadas al INDEVAL pata su -
 ‘guarda y admznxattaclsn._'

- ;depositar en el INDEVAL los-

opia y nJena.

Las oblxgac1ones convertxbles-

no podrén- colocarse bajo la ‘par.

r

LMV

3 podrl lcr luspcndido o =

‘en el Regiltro Nacional de -

LMV

-.Ln‘oblxgaciﬁn de los Agentes-
de Valorea. persona moral para' L
DMV " .-
tft loa que mantengan ‘por cuen”5:“‘g'*“

CLMy

MV

LMV 57
' 68
70
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CONCEPTO

LEY ART
Los gastoste émiéiSn y co-
'ylocacxﬁn se. amortlzaran du~ b
i B L LGTOC 210 bisit
~Arante ‘la vzgencza de la ‘mis - SR AERRES v

 fEi'qosto pétéfgl eﬁiso; no- .

. debe- ser'subéfibt ‘al. de fuen: IR S
 5teu alternativas. de’ fxnancxa - CPEOfl”‘
fh;niento dxsponlbles pnta dicho

 ‘en1sor.

‘itos gastos relaclonados con-
;a emigién dg _qﬂ;gacxonge_se

  féduc1r8n apuaingﬁte en’ pro- LIS§¢Q]
Pétcisn'a las: ésliﬁacibnes“? ’ e
) pagadas durance cada ejerci-, f
“cxo.

_ Durante -la vigencia de la ---

“enision no podrin tomarse -

iracuerdos que petJudlquen los FGTOC ; ¥ ~,219 biq.
f dgrechoa de los obl;gacipnxg ' ‘YI H'
'3cah. T )
Siempre que se haga uso de -
»la designacidn "capital autgv
, 11zado deberﬁvespeéificarse CoE e . E
el impotte de las obligacio- LGTOC 210 bis :
'pgg para’ conver916n en- acclo, A S VIT

_y del capital pagado.

k"‘ socxedades em1soras debe 3

publicar'anualmente au -

~0£1c1a1 de la Federacxon.
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‘CONCEPTO ~ LEY . ART.

,Pdtq~quq sean objeto de - - .- "LGICOA; .11 Vle, VII
 16§¢tl16n inntitucional. o ‘ .y vIiD.
" las obligaciones deben ser 41 viir
7ay:obndas previamente por . . s& 111 ‘
. 1a.Comisifn Facional de Va - LGIS | 321y 8s xvj
i 1,,.,,3; L . LGIF 40 VI y 62

1!u cu-nto a ia. anor:i:aci&n."

f:r!atn 1. convo:niﬁn, la oocie. S L
_d.d c-ilorn dcbc cenlotvcr - LGTOC.: - 210 bis 1
fwuna cautidnd uticicnto de -: ’ " AT,

_ Vf'pnrn convor-i&n d. -
v'Tobliglcioncl. lo. lccioni-tal
mo. podrtn ejercer su dortcho-,
'?_dc prof.r-ncia parn 1‘ ln-ctig’
'"Qcisn dc dich.l accionon.

 reroc 210 bis II

o La convor.isn de la. obliaucio;
}1n.- 8810 se reslizarf si lo--"
m“obli.ucionin:.o u-I 1o lolici
ltnn.

LGTOC 210 bis V. .

~1Lo. nui‘hto-‘dc clﬁitnl .ociil-
“'producido. por 1s. couvorui&n,
‘se pro;ocolil-ttn annallcn:o

© LGTOC 210 bis VIIL
1nlcr1bir‘n on ol logi : RN ST

'  D£.t1o Oficili d. la Febctnu;_vf
“eifn y en un pe:i&dieo de los
" de mayor circulac16n de su -




concapro " LEY ' _ART.’

donxc;l;o. una lista de -

‘%lal obliznciouon sott‘adcs.vu.] 
indtcnndo el lugar Yy la. fc-j"f
éha de pago. !nta: ohltga-‘ 1_
.hioncc dcjartn dc clunar id;~'bj 
“terSs a pattit de. 1a tceha-;gy””’ﬁ
a{‘g'cortoo, -1‘-prc y cu-ndo;“*“> o
‘ .°¢£|dad emisora. doposite_fl’fll
y”{a‘una inotituci&n de ct‘di-"?'v
¢ ?01 i-pott‘ ucccscrio p-ra -; "

q:rcupcctiva-ontc.

‘flfbcbcri con.iguarse en: 01 ac=
Cta dc eni-i&n. 1a fccultad -Ti;_ﬁ
‘. de la emisora para: n-orci:nrirﬁ'
'nnticipnda-nutc lau oblisacio,i €
':”n.l. ° bion, -u r.nuncin & -; _"7'
. aicha facultcd.1 Cuando‘- :
‘resliza ls n-otti:aciﬁu anti i
‘gip.dl._lc loci.dnd dobcrl -:f,7

;eolpcn-nr o indonnislt B

iealizndas.

'f“Las acciones en tesorerfa que

no sean canjeadas una vez teg
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<

CONCEPTO ART, -
‘minado el plnzo de .conver - - ;CLGTOCE : '”210 bis

1-16n. dcb.rln ser canc.la»h;
‘adnl y doltru!dal. ' :

.Iiw

fst se lhf d. un dcctiuo -
gdilttn:o | 1-5‘

'7v{fn1-tcrio delico parn aoli
»;eritat su: uulidc 1c:in- i

‘ialc18n de. 1a .oeicdnd omi<
" @ora, las obli.aciono- lG-f
'1;10 se co-putnrin on el pa-‘{j

‘7“§fc1¢ndo a'su ‘val :'actuul.- f“,_
&l tipo de 1ntor¢| no-inalﬁv{j

-Cf..tipulcdo en’ 1. o-ilisn. T
lo- pngol pcri&dico- que s
.-tuvicron por vcncer.,.v’ﬁ'
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Ley General di'lnhti:ucibnci”dc Fianzas.

: Ctitcrio pars. 1. EmisiSn de Obligactou.- dc
la COIinisn Nlcioual de v.lot.l.v !
-Di-policionao d.l Horcldo' . Valo:c-.5:¥'

Lc:v
CPEO

’dc oun activol. y- quc han pcrcicipado en- estc tipo dc -

,enilioncn. c-ptc-nl co-ctcillco é PAlls LONDIES. A..-

empresas
que t1enen suba1dxar1as con gxtos-

.S.ZA;~y contfoiédoras
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diversos, incluyendo instituciones de crédito. - VALORES
INDUSTRIALES, S. A., GRUPO CONTINENTAL, S. A., GRUPO IN
- DUSTRIAL ALFA, S. A., INDUSTRIAS NACOBRE, S. A. DE C. V.
- GRUPO INDUSTRIAL SALTILLO, §. A. ~ -

. Lo lntorior yot-itc d.rivar qno 1. e-iai&n de
obligncionc. quiro;rufcria- convertibles en lccionel no
’ ol:‘ -ujota a .iro .lp.c!fico de las empresas e-ilorac,
'zni - un- dot.tninadl .ltrueturn de 10- activon de 1.- -
Iilnas. lo Gnico quc se cstiln necesitau las pocibleo ‘-
';ontnoral.vna eu-plit con lo- linoaaientoo que e-:nblc:cnn
'lo. Organiolol colpoccntcc. ‘en - cuanto ‘a.los requisiton ro'”

’¥,£c:onco- a las car.ctct!oticn- de olto cipo de cItuloo. -

a g_co-o en’ lo r.lctivo . ‘su; cni-iSn.}colocnciGn ¥ lnorti~'

fiﬁzacisu.-

T T»l,;Lll,.lPrllll podrtn u:xli:at cota fuen:o do -
‘_tihancliiiinto cuando deseen. diver.ificnr a sus acroodo-

U 'res -con la vcnt.jl de que .ll deuda se convierta en c.pi'

tnl. iucrenoncnndo .us hab.too propios y por- con-ccuoncia;f”

» m_lcjorando su cnpacidnd de fin.nciani.nto poltcrior a tt.f
'-*vt- dc cndoudn-iento.'

A ] Parl to-ar una deci.isn al rccpecto. la e-pre
.ll dcbct‘ llcvur a cabo e-tudion financieros que le perni
,"_tnn nnclizar sus. costos de capitnl, flujos de efectivo y-.'
'pod.t c-ti-nr -u capacidad dc pago y cumplimiento de este .
"Ftipo d. et‘dito. lo que serd: tratado -8- nnplia-ont. .n -

;401 cnp!tulo oi.uionte. . : : ' i




CAPITULO 1V |

!lAlchlIllto IIDIAITI LA :u:sxon Dl OBLIGACIOISS-
_[fgutnoanrAlxas couv:lrxnnts zu ccxouns"

'iQCOIGO dc Capltal.-'a

Vb);A’alanccntcntovrtnnneioto.v_5  i§ 5

i‘fé);llujo de cija. :

- d)ﬂuctlidad de 09.:1:16n y Uttlldad po:
s ~'ncc£6u. : :

Asr:é:b'zcon031¢6;~
o Asricfo'r:cu;co;ni:tg_céhvxhri;;pxpap;5

Fa) Hodida- par. loti-ulat ‘0 fotllt 1-
convoratsn.,,_', e Lo

b) !t.cto de 1. COuvcrntﬁn.

Ce) Aulli-il r.&rico d. 1a convcrtthtlid-d.rk

.‘flAfﬂa!!NTo !is¢ALgf:QditAlL! nE,LA EMISION.

cto Pi-cal.

A. .ntol dc COntabilidad.,f S

ado; Financieros Profor-
_‘go a’ la emisi6n.' =
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e _, —--‘!IMNCIAHI!ITO H!DIAITE LA EHIS[OII DE OBLIGACIONES
' QUIIOGIAFAIIAS COIV!I‘[IIL!S Bll ACCIONB '




*lul nccesidudco £1nlncxcraa ncdinnte la 1ntetacc16n'de dos—
_tipos de recutlo','loa 1n:ernos que cono ya se ha ncncxonado

‘son. los aportado- direccamentc por los acclonistan y los quc
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resultan de las'opeticiohdi‘dcl negocio, y los dportados
por ‘1os que se° pudxeran 11.-.: inverstonxstal extcrnea. -
r.p:o.ontldon po: e1 palivo da 1. onpresn.

) Una ves enlculldol lo- costos do ead. una-
; _do‘ .o-!uoutoo quc co-poncu ‘la oocructurn de c.pitgl se~ -
b ,p:'c. .rl l cllcular cl*Co.to dc CQpitul Pro-odio_rondc-

jf cu ‘do nlgnn. fu-ncl tidn :'|t1a. plrtida. se. d.bc dc ha-
'*_ccr pti.o:l-ont. 1- pondcrnci&n de dicha fu.ntc por -cpa-,
iado.r ‘ : : '

El COlto d. Cnpital Promedio Pondcrado es -

('01 pcrccntnj. que “1a clpto-n toma couo base de dccisian -

'par. -clcccionnt ‘sus proyccto- de invct-isn. ‘A partir de

,octc poxcicnto, cl ojecueivo finnnci.ro podri lcﬁalar .cual
lctl .u Tlll de lodi-iento El:i-ndo H!ui-o B-pet.do "TRB-vL

HA" qun 1nd1catl si se’ lccptan o se rochazan sus: ptoyoctoc

: 4. 1nvcr016n. eonlxderando 10. rie.gol inhetontea a los --

'illll0..~;_”‘
“iﬁ.h) ‘Apliﬁhciﬁi.ntojFinadcidié,
L Tl . ‘ Culndo s. utili:ln r-curool oxtcrnos, ‘a cortou “
‘«'9 "‘ ar;o pln:o,:le prolontafcl fcn&n.no conocido co.o apa-

Este tipo de f1n.ncxanxento tiene 1. ventaja
de que s8u costo es deducible p.ra efectos f1sca1es, lo que




©edos
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prdvoéq'dh "ahorro" en su utilizacidan. Dicha ventaja ha
*pfodbendo‘quc'gn muchas oc-siobcl'nc'utiliéc el épaljncl
: -inn:o !in;ncie:o an 1!-1:.- superiores a aqucllos acepta
blt: plrc evitar que ponga. en rtongo cxa;atado 8 lu e-prc
ll quc podti; llcv‘rla. ‘an un' -o-onto dado. tron:c a un--

: poliblc cotado de .u.pcnsi&u dc pugou y. en su . cnno. quie
‘brc. !

Pot lo aaccrior. las -nptcna- dabou qciii:ar

u;nu 3¢1nancia-1¢ntos an !oruu rncionnl en cuan:o a’hdﬁiti--i
‘ lld.cundo- 'y nanejo d. riosgos rlsonablol. yniqginunq—-
: madceuldn couatituci&n de su’ cntructut. tinanciora;tqhitunrib

v cn 10 que inictalscntc se . apunt& 1: -Sxi.i:n:i&n’dgl vd;o;‘
"fdc 1: firmes. : . e

Bl npalnncnﬂicnto £iunneioto reprcuontn una de
}1-: £ornnc para a-xiniznt ‘la. ton:.bilid‘d del caritll con:a
Lfble de la cnprcla. Los .!cctoa dcl apllancanicnto fincneic»
ﬁfro puedcn n-r fnvor:blc-, dn.fcvotubleo ° xndxfat‘ntcl.

. El° e!ccto [T} flvorablo o pouic;vo cunndo se ~
obtienen utilidldcu antes de in:cr-lcl ‘. iapuclto: -ayorc--

o quc los costos fiJoo. haciendo que la tuac de rendimiento dev

'capital aumente y supere a la tasa renl de los costos de la-;
deuda.

Se dicc quc eos dcnf.vornble o ncgativo cuando

’ﬁltc utilidldcn ditlinuycn Yy por conuiguiente ln tasa de rcn,
,diniento tanbitn bljl.‘ o

Bs indit.rcnto elf.fecco del apallncnnzenCo-

»ai las tasas de rendiuionto y de 153 cnstoa coincxden o sc
igualan. C




55
‘c)"Anlliais dey}és Flujob dg‘Clja. :_‘3

_ Ba 1uportanto cfectu;r cltcyunllinio, dado -
"jquo cl utilixcr tinauctalicnto rcquioroqpot lo ;oncrul delﬁf
v?}pa.o dc cancidad-l fijns. ya -cc por liquidaciSn de 1nt¢rc L
a8 y c‘pital dc ia. dcuda. pngol dcriv-dos ‘de nrtcndanicn-_a_
f‘:oa o pngo dc dividcudo- fijo. de- cccioucc prcfer.n:ca. Sd:;w

, (}1° . o1 ca-o dc ‘emisifn’ de .ceioncn ordinatiac la: _-pt-la-"
L se libcra del ¢ -ptouilo dc un pago’ fijo, uiendo el decre~

}ﬁ5te dc dividoudoa conunea alc.totio a la obtenci&u de’ utili“
“ﬂldadnn.. : ; : e '

S La iupocibilid.d dc un pago puedc tr-cr a la'
‘onp:cla -itn.eionc- de 1n-olvcnc£| tinnncicra. cxccpto ‘en.
_1vcllo de los. dividandon pr.fczcnccl que cu.ndo no- se. pu¢' ff
: don liquid-t en. uno o l‘l cjcrcieio- ae van' acululnndo ba-"“

'"ffc. que. la cnilora cucntc con r.cutoos auficientcs parn cu-

jp-so.»ﬁ

El aulli-ia dc lo- flujo- de cnja, putn detcr

“]ninnr 1. capncidad de- la Clptlll pata liquidat sus cnr;oc —"t”
: 'tijoa, se lleva a. cnbo -cdi-ntc ‘el e.tud;o do loa prclupue» .
‘7t00 de caja qu. dobcr‘n incluit lon flujos de cajn o-pcradon.v;

!nto lervitt de base plra que 'la .d-inin:racJSn, consxderln-_ f
'do un porc.ntljc viable de fluctuaci&n en tua p:onuputnton. ‘r
'.pucdl dctcrninar au capacidad plrl aunplir con sus oblt.lcio’iﬁ
n.n !13-- y dctctninur su nlvol de pnlivo: -i- apropiado.~ i

: : : D.bido a qu. cl cfcc:o de 1a° cntructur. de cnpz‘“
‘fktal varin on clda‘” pr¢oa. ya quc puodon extneir o-pre-a i
: otrccfguyou rc-ultadoqkf

colo‘va'mcnciona-os que ne“'“

: ﬂnn.lice 1. capncidcd«renl de endeudamiento y pago de pas:vou
& trnv!n dc sus flujos de caja. :




-d) Utilidgd de Operqéisn v Utiiidad por‘AcciSn;"
: o Como se sabe, al. conntderar ll utxlxdad de oln;‘j
, tnci&u'unten de. ilpucltou se cltt analizando 1. utxltd.d quc:}
_ ~i¢n-r8 a cnprola:por“-un opcracione- lin .que we encuontrcn-
B ) o de in:orcses a los proveedor-n de fi‘f

por lol plgou de d;vidcndon a loa -c-l

_ quo 1lpotta plru los prop;ct.rioc de 1. nocicdnd qno}
:.1|erv. cn_un nivel. accpt.blo rcnpcctc a su invorli&n{

Al conpatar 1-- utilidade- -encionadal'l..pneddf :
obletVlr .1 _punto de equxlibrio entre anbn. "y ‘el xntcrvnlo en: .
‘donde oxilto ‘mayor rendxnxento pltl 10- accionintas y en!'ll-fi

”que hay -nyor randz-iento parn los paaxvos.‘y

2. ,‘As?zcm zcouqu,xfco-.m R e R S S

La .ituaciSn econ&lica por. la que. ltravxeza el pa!s 8¢1:2

puede considerar cono anormal debido a heehol que en el ttnns“ B
:v‘curuo de 1982 han influencindo fuctte-ente eu la ac:ividad =
ccon&licu y por ende fxnancierl. ; S

h"boon" ficticio de lon -nos 1978 y 1979 trQJo consxgo de.con-‘
“fianza por parte "del publxco invcr-ionxsta en este -erc.do.A.

.
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Dad- 11 lituaci&n anteriot. .1 -cre-do dc valores no
lraeo on coton no-cntos slternativas. do finlnciauionto pars
-ptcolo u trcvia dc cui.iﬁn dc accioncs y solo recicnte

i jn y pot canto. lolo cxlnt.n poctbilidadeo 1£-1c.dnu dc ln‘, f
 :v¢t-£6n p-rl 01 pﬁblteo.' E.cc -orcndo tlen. conc funttc co-'
: ' ¢ lc doo por;ln bnn

*l pr1uorol. -tn rtca.o., i

3. ASPECTO TECNICO DE LA CONVERTIBILIDAD.

i)fucdtdia'paf§~enﬁisulathiﬁfétzir" 1a convdrql&h,
i ) K La vcntlja funda-cntll para una -oclcdad e-isota

' ido oblt;acionel quirosraf.tinn convcttibl.o se pr.ncn:a cn
‘el -o-uuto en que: los obliauciont.taa op:an por canjcnr .us’
. 't!tulos. Lo antotior ‘obedece &’ quo la; e-inorn. porx nn lado.,
»jno d.-e-bolll c:nttdld nlgunl en etectlvo para liquidnr su

. edluda. losrando con ello continuar con el d.-arrollo normal
“,dc -uc opornctonco producciv-u v por sl otto lado, tncre-
nta .u bllC patrt-onial cou 1:. nuoval necionc.. ‘1o que a
‘caplcidad para conccrtar cndeuda-tcutou "

i} nuncnta ‘8

ontoriotcl. e

Jdn- que la -octcdadjnniloro puodo ‘to
objetivo son: vcri.r el precios de: conver.t&n.

rc-cacarfnntinﬁ

cipcdanlnta 1-: obliguclonol ° au-cntlt loa dlvidendou.
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Variécianwen'elbprécio'de conversibn.

Cono qued& senalado auteriormen:e, el precxo de

g '  El pr-cio de: convcraisn puede ser de:er-inldo —}f“
;vcnibalc a su valot no.inal, a lu vnlot on libro- o a -u valorvﬂ

 de las ncciones en citculnei&n,ﬁg
a‘tcalidad y ca -uy bajo., s. ucili‘

7vilco rcqu-tir“' fondos adicionclen en 01 -o-cnto dcl eanjc,;‘

‘3151ndcpuudiont¢-cntn dcl -onto de 1- eliciﬁn colocnda. ya qnc~?j‘%7

".100 ostablccc 01 pn;o pravio de unu prxna ndicioual.‘ Cu-ndo -
Tlll accion.- -n cireulnci&n son lin valot uoninal dcbc c.leu

: ?ltrlc ptine:a-ente ‘1 valo: no-inal dividiendo 01 capit.l so

" cidl entre el nGmero. de accionqg que lo rep;esencan,;

2 Cunndo -u en bauc -1 valor .n libroa, el precio-
‘ }}converniﬁn ndolac. ignnllon:e dcl ptoblcna antnrior._ ;n:‘
i fucr. d. 1. rcalidad. ' w

_ , ,‘ El valor de tcrc.do de las’ acciones. por reflejar
.2701 podcr de 1la e-iaorn pnrn gcnerlr u:ilidldea. rauulta se:-
":1  b.oc lls Adccu:dn para dotc:-innr el prncio de convetsi&n.»

t.c..i&n. t.lll dc intcr‘a.etc.)*
'oao lo- cn-bto. cn 1- lcgitlac£8n ti-eal y llboral.

”~cho prncio.»
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si .o .lttpula un ptocio de convcrsién con-tante se
_ptc jume que’ 1. cnisorn no :1cno tnter&l cn forsar 1. convor-
?”lISanjnndo cn conpleta libcrt.d 11 obligaciontntn dc -sco-
“fg.t"ol loncnto quc 10 convnn.a liu pnru rcali:lt su canjc.»
f!lfobli.cctoniuta lnbiendo quc su t!:ulo 1. otorga uu rcndt-p,
.sli ‘to' oguro. podri oblcrvur 01 co-por:n-ionto dol proeio )

; Vc la ci 1167..podtl o-tipulat 01 pt.oio dc convcrul&n
‘-un poco alto y. -untonetlo eon.:auto o £13nr cl inicio dol
;,pll:o dc convetniGn dc.puis dcl :1cnpo coavoniente.

» La- adecunda utili:aci&n de los r.cut-ol producton de - o
1. onioion ocationn un 1ncrcn¢nto en lal utilidadc. y esto - S
crnc como consccuoncta que la. cotis-cioncl del nctcldo pars:
1-- .eciouc- cn circulaci&n ta-bi&n ..jotan.‘ A £1n d. apto-ai1dﬂ
vcchnr .Itl .1tulc16n. la enilora podrk’ outablccct que el -

: ptccio de convorni&n sea v.:iablc por . cada intcrvnlo de tt.-
‘po o ha-ta cicrto monto c.njo.do.» ) Co

_ .La vn:iaci&n ) aumonto- en lo- pr.ciol 1nplicl una -
o dio-tnucisn en 01 nﬁ-ero de acciono- otdinatial rccibtr - :
;,por eada ob;t;nct&u. lo quc LLE trnduco .n un tng:o.o adicio-'_

Rescate Anticipado.

XY

‘_.Por cnto procodiltento. la soctcdad emisora uolicita o

'nnton dc'-u vcnctuiento



‘;Parn lleva:lo ‘a. clbo ‘se ija un ptecio de resclte, ‘nec _a-*

"ftianente mayor quo el valor noninal de las ob11@1c1on¢l. a -

vﬂfln d. fotivct [} 10- ;cncdot renlizlr -u eanJe; cu vo:-f

: flac -cciononuordinaria- en. circul.cicn y eon ollo otivar ‘&
f{lo. obligacioniltan n renli:ar 01 canje.}“ S

: .':zu -i opini&n. 1. for-n -‘l udecuad. pnrn d.tcr
';-1n¢z 01 ptccio de convorni&n a8 to-ando en connidcracx&n -
'fcl valor de -ercado do 1as nccionoa ordinariac en circulaeiGu;
 y pcta cotinﬁ'ar la conv.tui&n. d.bc auuentcrle peti&dic'ncn:,'
‘ :¢ 01 Prccio dc convcrci&n.f'f T ' SR

. b) EPECTOS DE LA CONVERSION.

"7”5911Qé15u; '

‘guiente’ caso

RS "Se realiza la emisibn de obligacicnes con--
vertibles por un monﬁo dg §‘10!O00_l1730Z,anua1 y_ge'hi‘dg-t



tqiliqndo'nn'prccio de ‘éonversidn de $ 10, pdi accién. -

E:iito'nn circdl.ci&n S Obo'dcciones ordinarias y no hay- ‘
:p.oivol. ‘La clioora cop.ra obtenet utilidades en operachnvflu
- ¢. 3'20 ooo.a La tasa inpolitiva as dol 50!. S :

v _db1i|acion.- ..bbli‘iéiondl,.h'

T-ConV.rtiﬁiél '2¢oh6iitidci.
Ueiiidades en- Oper.ciSn ~© s 20,000 . $ 20,000
ilGaoton !inlncicro- S 73,ooo'.~’ S0
R 17,000 20,000
ST I-po-iciva ‘ S __8/s00 10,000
. .Utilidades Netas. CRy 8,500 10,000
~ Accfones en CirculaciSn - 5,000 v“ 6,000
?:u:tlid-ac- por Accisn “-ff C 8170 8 1.66

B o Cunndo se rcaliza 1a emisién dc accionen or-
dinlrino on lugnt de 1.0 obligacioues convertibles, la dilu-

i ci&n c. -ayo: dcbido s quc 01 nﬁ-ero de acciones ordiuarial-

».nucvun cn circulnciGn es’ -ayot.

q)yg“Aukzxsis~13011co DE LA CONVERTIBILIDAD.
-VFCknulal.

Selesim , A eontinuaciﬁn se prelontan las tGrunulll IR
?.ia' llcullt lol difct.ntc. clnlcntcl dc 1. convor:ibili-fju

!l!cto Dl COIVIISIOR (r c ) ERRR e
“calcull .pltcaudo una- t.ll de dclcuontof,ﬁ‘

) .1 Prccio Pro-.dto dc ‘1a8 coti:aclonc-udn el -ercadonf
(P.H )‘do las ccctonel. lndxca el v.lor de cada accién ob-

j.:o_de canje.




P. C.=P. M. (L =~T.0.) '

’rASA DE CONVERSION (T.C.)

: Se cllculn d;vxdxendo el valor nonxnal de k
1 obligaciones (V.N.) entre el precio - de conversxon. In- . °
'L}dtca el nfmero de acciones a que corresponde cada’ una de -

1a }obligaczones convertzbles : :

CYLN.
P.C.

VVALOR DE convznsxom (v c )

: . "Se.calcula multlpl:cando la :asa de conver
__siSn por el pracio de mercado de las acczones ord;narlas.-

Indica el valor que se da a cada obligacidn qonvgrtible.
v. c; =T C.ox. M.
. v 81 valor de converslon puede ser caqulado
en cullquxer periodo para lo cual debe considerarse el pte'

cio de mercado .1 momento de la emisidn (P, ,Mo.) afectado. -
pogVQJHcrec;nxeqtoquperado.(g) para dicho periodo.

V.C.t. = P. Mo. (14g)% T.C.
‘rnpﬁzno-na AcciQSBS cAnJiAbAs“(k.A;é.)_f

_ 80 c-lcula nulczplicando 1. tnoa de conver-‘:
-oiGn por cl nﬁloro de oblisnciones convet:idas. Equivale -
‘nl nﬁncrowde accioncl que loa inVera1onistas reciben por -

convattit sus obligncionee.

N.A.C. = T.C. (hﬁpero de obligacionaes convertidas)
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IMPORTE DE LAS ACCLONES CANJEADAS (L.A.C.).

Se calcula multlplxuando el n@mero de accio—‘{
nes. cnnjendaa por su valor nom;nal. Representa el monto en’ .
.que”el capital social aumenta por la.convéréiﬁn,

i,A.c. . s;g;c.f (v.nﬁ),

VALOR ‘DE CDNVER€ION TOTAL (V c.T. )
Se’ cnlcula multxplxuando el” numero de obli'
,f'gacione-!convextxdas por su valor de. conversisn. EQuivale—ﬂ_
'al importe ‘total a que Lxenen derecho 1os 1nversioni-tal por'
convcrtir sus oblxgacxones. f

“KAY}C;T.?é Nﬁﬁé?o de éb1i§hcione§7cdnv§tria$§f(VEC:,f

: Pirugqéu,causgCb:f@éCIOﬂEsv(?3Q>A§);£7

El 1a difetencxa que ex1ate entte cl vnlor
]dc convcrci&n to:al y el xlporte de lns acczones uanjcadas
o el au-ento del capital noc1a1. jf

L P.C. A w V. c;,r;;- I. A C.

' TRATAMIENTO FISCAL Y CONTABLE DE LA EMISION.
" a) . Aspecto Fiscal.

‘Como ya se nencion& en el capiculo 111 en ¢1 in:,"

‘ciuo telativo a las dicposiczones legalea apl;cable ‘ '
obligacion.- quirosrafstilu conver:iblea en -ecionc . L

_pattc. la enptcsa puede llcvat a. caho la deducxbil'd-d de lol:ﬁ;
‘intateles pngadol 'y 10l oblxgacxonlstns. aux cono de 10
 :°: cotre-pondicntcs a 1. eniuz&n dc ohllzaclonea.; Y por‘lo-g
;que cortcsponde n los obligacion:utas. chtén nuJ.tos al pago- 
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Hde un 1mpues:o por 105 intereles recxbidoa. parn cuyo pagd
.'(pueden optar bajo dos . rcgimenes.  el general. que tiene el c
'ﬂgcar‘cter de dcfinitxvo Y. quo es del 217 y el d:’

tItulos nomi

:annativo-.vqu. es’ proviuional a cucnt
a taz&n dei*lsx..‘ ‘ '

bligaciones . ]
d'vValoxes, que ‘se coloquen en el extranJero de er&n ser. no
”nxnétxva- aplicindoles por lo tanto.‘ l‘rchmen fxacal dc -
Ttala ﬁnlca e :

. El impuescc corr_Spondiente~a los oblig.cionis:a
que Bean personas quicls serd retenxdo'por la e-preua emxso
P‘ra.para su posterlor enteto al f1sco.: Bn el caao de oblxgaf

‘onistas perlonas nornles no existe. el compromxso de reten-
_¢ibn poT parte. de la emxsorn, de dxcho 1mpuesto, las cuales
fdeberin acumularlos en’ su declaracion anual '

"b);'Asientob dé’Cohcnbiiidé

; . “Para reg1strar la: em1sxo”fde ob11gacxones fA_
"'quirografarlas convertibles ‘en acczones se corren 103 s1guxen
tea aslentos contables. ‘ :

P I;'Asieﬁtosv“¢q5téspondiéhﬁé§t§ la emisidn propi
mente dicha. . . : o T V




Galtos Fxnancxeros

.Acc ones en Tesoreria

‘a Teaoterxa de Accxones.

l”Pata registrar ‘1a- emis1on de acczones destinadas al canJe.

Nota:‘ Su saldo debe ser sufxc1ente para cubr1t 1a conver-
siény | Son cuentas de orden.’ '

;II,'JAsientos référentes'a'intereées,yfgasgps.

'bliépéionei

‘Gastos Financieros
a Intereses por 0b11gaclones.

Regmstro de’ 1os intereses: devengados
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,vCuponea por pngnr

‘ "a B.ncos 5 ,
I a I-pueccoo pot Pasnt.x 2
 fPot el pago de los intereses devengados y. la tetencxon -‘“'“'

 \d¢1 iapuesto aobre la’ renta.vw.'“

‘31!-pucstos pot Pagar
a Bancos

Gastos Pidaﬁcigioh
i a Bancos , g
 Por el pago de gastoé.dive:eos.

III.@ Asxentos para el reg;stro de amort1zaclonea

4

A,pcgadac en cfectivo.

' Utilidades pot aplicat )
) a Ptovini&n para el Pago de 0b11gac1onaa.v :
: Por la crccciGn dn 1a roocrv. para el p.;o ‘an ofcctivo dc -
,10 atortix;ciGn. ._ v ‘ S

yloc-' La conu:ituci&n de un fondo (seplr.ciGn f!-1 
5¢£octlvo)'no'es rcco-ondable por la uctunl »i

Obligaciones por Pagar
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a Utilidades por. Apllsar.
Por 1la aplzcaclon de -la- reserva a. 1a amortizacidn realxzada.

- 12 =

';fProviaiSn plra el pn;o de 0b11gaciones
i ‘a Bancou : : R _ :
,i Por .1 p.go ‘en efcctivo de la amottxzacx&n renlizada.3 "

. ”711V, Asientos dc regiltro para: amottizlcionus tea
: lxzadas nediante 1a converazon en- accxones. R

'fgbbligacionoa por Pnsar."
i ‘a-Acciones en Te.orerfa.
_Por 1- convorai&n cfectuada.-“

- 14 .~

7 1.-0:¢:£1 de Acciones
& Capital Socxnl

fPot el au-cnto del’ Cap;tnl Socxal con notivo ‘,lj“ethQiaiGh}

7:.3In00l.' .
s a Accionos en Tesorcria.

'fCunndo 10- oblig.cioni.tal le p.g.n a la enisota la dife-~
_ r.nci| de la: ftlcciGn dc unidld que: r.eulta ‘de la tasa de”
f;convor-isn . fin dc toucr dcrocho de’ adquirir otrn acci&nQ*l"'
QQConlccucncencn:o se. dcbcri re;icttnr el au-ento de capi:alﬁl
H tocia1.v RSP :

w‘bsligédiéﬁes'ﬁoi”Phéar,:} :

'a Bancos.
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Cuando la emxsora le paga a los obl1gac10nxstas en efectivo,

la fraccién de unidad de la tasa de conversxon.,

Pérd;da en Canje

"a ‘Acciones en; Tesorerxa ) . :
Por 1a pérdxda tealxzada con motivo de la conversxon.ﬂ“Asi
uisuo. debera regxsttarse su correspond;ente aunen:o de gr_'

pxtal socxal.

Obligaciones por.Pagar = .
e “a Utilidad ‘en Canje.’

Por inaplicaciGn‘de la utilidad a la ahdrtitaci6ﬁ'feﬁlizada;

Cabe hacer mencidn que los asientos nilimeros 15, 16, 17 'y 18
‘se presentaron por . separado .para efectos de esta expos1c1on.f
En la prﬁctlca es: convenxente regxstrarlos conJuntauente conk
los asxentos relativos a la: conversxon y aumento de capxtal
social (nﬁmeros 13y 14).° ’

Gascos ananC1eros

a Bancos

- Po a prxma pagada a los oblxgacxon1stas como compensa cidn

:wfdebzdo a la amortlzacxon antlcxpada.':

Tesorer{a de Acciones

a Acciones en Tesoretza.‘
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Por la cancelacidn del saldo de estas cuentas de orden en
virtud de haberse amortizado totalmente la emisidn de las

obligaciones quirografarias convertibles. en acciones.

c) Estados Financieros Prbfotma’dando efecto  a

kla'émisiSn.

, La:cqmpaﬁia “Z", S. A., realiza una emisisn
"dé‘oBligaciqnes_quirdg:aférias coﬁvertib¥es gn,acbibnes;qi
- al SO:de,jhniﬁ de 1983, con las siguientes caracterfsticas:

1. El monto es de $ 10,000, dividida en 10
serieifde $.1,000 cada una. E1 valor nominal de las oblisg‘
‘“cionen.egfd¢;$'100.. . 5

ZQALSu vigencia es de 10 aifios.

3. Lé»amortizéci&nhée'harﬁ'eﬁ'diez pagos. o

conversiones, a partir del primer afio. Una serie por afio.
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Estado Financiero -Proforma
CIA. "2", S. A.

Blllnc. Gcncral Proforna al 30 de Junio de 1983;?

(Hxlloncl de Pelos)

:;‘Ecirculance o $ 9 0

59 0( )

" Diferido bitersdo - 2o ?,

| PASIVO TOTAL . §70.0"

"--(:A?'t"rﬂ ‘COﬁTABI;B. =

' 'VfCapital 000181 S 80 0 ‘
: *Q;wu:;;.ngplic.;i 24s o : 104 o

I ACTIVO TOTAL '$ 174.0 .~ 'PASIVO Y CAPITAL ~~  § 174.0

-Accxonou en teoorcr!u”P/c . 3 10 0 , i
. tesc " ‘ s1oo

jObjeto dcﬂcnnje po: obligaeionel.
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Estado Fiqanciqyo ACtual“_

~f01rculante .

I Fijo ;“;
'»vnit.riao

" ACTIVO TOTAL §

CIA.

" Balance General al 31 de diciembre de 1982.

(millones d¢ p?iol)"

100 o
(150.0
.Vs}b"'“

165.0 -

'“chculan:c

L Rije . os0.0)
7p1fer1do,lf:h_¥;.o

" PASIVO TOTAL
'-.ckbtrAL cONrAiLé"‘

":Capital social $ 80 Ov“

FASTVO v,carrrAL'“‘ziis .

. S. A.

',g_a‘s Lvo

$ 8 0

‘_Utxlidad x Apltc.ZS 0 105,




72

C A  § O P R A C T I C 0.

' RELATIVO A LA COMPARRA X, S.A.

. Antecedentes: -

'na'Co-paﬁ!a X, S A.. sc conctztuy& el lo. d- fcbtero de. 1952
con: do-icilio en la cludcd de Héxxco, D.F., y cuya actividad
‘fprincipal a la. fccha co ‘la de -ulcribxr, comprary vender,” re-

jgfcibit en' dcpslito, de .uarda o de administracibn, hacer repor

'“;tol y ccl.brar toda. clnoe de opct.cionel. nctivn. o: pasxv.u,

J;hon accionco. bonos 6 vnlorcl de cunlquicr clnac.

‘ﬂ'Butc o-pro.u tiene p-rticxpacxﬁn en dos uocxedadel subuzdxa-

Veriln quo l. ‘dedican: una a ‘1a el-bornei&n de refrescos war-

f;’cn "Atlao" y "Supcr“, y otra a la fabricacifn de empaqueo ne
,gftilicOl. llcxiblal Y. pli-txco. '

VlLll ciftll principllol de ‘sus eltadon fxnoncieros conlolxdn-
‘fydo- 01 31 do d1cionbre de 1982 fueron: ‘

TCApxrAL‘sociAL Sl si,s1z millones

PASIVO TOTAL . 5,577 millones
CAPITAL CONTABLE ' 3,479 willones
“"ACTIVO TOTAL = - 9,082 millones -
" VENTAS NETAS . . 7,178 millones

UTILIDAD DEL" EJERCICIO o 745.millones
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el bbjetb de increhehtar su capacidad de producci&h.
2 En bale a sus cxftas consolxdad‘. por’ los ﬁltxnos trca
o  oj¢tcicio|. lc ob-erva que cl grupo" presenta 1. si-'
guicntc o;tuuciﬁn finnncictn (vor Anexo l). i =

’{Li, ptructuta £inuncietn dcl ";rupo“ ha’ estado intcgta-‘;”

da .ayoritat;a-outo por rocur.ol njenos cn un 622won pro

: H“que hi.t&ticn-ente por 31 00 de capitnl con:able cxi.ctan}
‘_w‘Sl 58 de pllivo.‘ - L : : g

?L.l rn:oncu do lolvencia y liquidcz histsrical fuoton en:
5pro-edio en el ﬁlti-o tticnxo dc 1 05 y o b7 vcces rco'
p.ctivancntc.“' '

_niltstica-ento la. CO-puﬂ!n x S.A. y subuidlarilc han prc .
’.cntcdo una’ productividad pro-cdio de 9 OX oohtc vcnta- N
f® not.o.‘ '

. Ba cuanto a su rcndi-i-n:o, ‘en los Gltxnon treu aﬁo-, el
'"grupo" ha Iogrado una rcntabilidad a 1: 1nver016n de ,
los nccioniutao del 19. SZ en ptonedio. Bl rcndilicnto de_;w
‘193 acreedores fue d91,9 A, v ‘f,2 ' s %f‘, f»w

s 3.UZL; situacisn del ncrc-do de valorcc ‘no pcr-ito ‘ctunlo '
S f-ento 110Vlt a.cabo’ unl e-i-i&n dc' -ccioncs que‘lc pt0 .:‘
fporcionnra .1 “gtupo“ r.curnos de clrlctcr pcr" ene.*y;,f?
';;pot otra parte, su pol!txca de contratnciﬁn dc;ct(ditosf
':fdc tipo bnncario c-tl llo;nndo a lu ltnxt.. en'cu nto. a'
U lnmobtenciGB do tenurcos de c-cc tipo con ;
:dxciones de contratacisn pata el vgrupo". ‘

4, Con base a lo anterior, el Consejo de Adbiniéttaci&nwdé.,
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la: Conpania se avoc& al estudxo de fuentes alternatxvns .

de financ:aniento, encon:rando que la emisidn-de obli- -

_ ..glciones quitogt:f.tias le petnitiril obtenet tzn.uczaf,
5:,4-i-nto del. pﬁblico inversionista en uitunciGn todnvtl»'_
uutnvorablc, ya que podfa conpetir en cuanto a tasas de

‘interfs sin co.ptoncterne con'la bnnc‘ en condicionc-

 dcufuvorlb1c- de crédito, connid-rnndo. -douis, quo onugu

1s actuslidad el sistema banccrio :ione _muy te-tringi

’doa sus crtdz:o-. A su vez se e-ti-G quc el ototgntlo

';.c asts c:ia;&n 1. modalidad de sy polible couvertzbili-‘
‘,dcd en accionc-, proporc1onartl F 1. Co-pantl racnroo.
"id. carfcter per'nncnte, a -cdiluo plazo, con 1o cual ‘ne

,jotnrta sy e.cructura financieta ¥y n-pliarta su cnpaci-=

ﬂfdad futuras dc oudeudauxcnto.

. Contornc al repotte elnborldo por Cl gerente f:nancie-

e TR T obtuvo 01 ciguien:e costo de cnpxcal.

-‘Co.to‘dQVCCéit(;;Proncdio fond;rldo:

'vAPdonths de Cantidad . % Relati % Coato riiéoiiof

"Financiawmiento obtemida ' vo. ‘_{;, D/l Prow.
DR o ' S Pond. -
Proveedores 529 7.46  16.00  1.19
Créditos Banca " SRR R Co _ o
. rios. - 4,264 60.15 56.02  33.70
730::0- Pulivos ¥ '1’ 7§4 f_izijll;bﬁ S ' ‘
" Aecclones " Co-u e e I L e
 mes.c 1,512 . .21.33  23.68  _5.05

Cou"bn.é'en lo anterior, 1a épiébi- cohnidéfi‘qﬁe iQ~Zw

tasa interna de rendimiento para el proyecto menciona-

>»\.d°>§l'de_40!.,'8n el anexo 11 se ptescnﬁa el antlisik
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de la determinaciSn dél costo de capital ptonédio pondera

,do.‘,

Conoiderando lo nnccrior, 01 Consejo de Ad-xnistrnciSn de

la: emisora pt.ncntG ante la Alanblon cencrnl de Accionig

T tas- 01 .iguicntc proyocto., Llcvat a cnbo una’ c:i-i&n da

obli.lcionc- quitogtlfltil. convortiblcn en ncciouo-. co”

- ®0 -una opcz&n viable dc !inanciu-xento, pato lo. cu.l re-:
. quic:c ucudir a una cn-n dc bol.n on donde encontrurl

.o.-o:a-icnto para.

’iﬂ'u) D.tor-in.r 1las catnct.t!sticau de 1a e-x-xﬁn quc (avo"i

roscnn ou neopt-eitn cntrc el pﬁblico inve -iouisc-.

llb) CondtuIt con’ 1: c.ilorn s obtoucr 1. nprob.ctSn d.

1; c°lil18n Nacion.l d. Vllot.l .obre ll e-i-iﬁn do dxi'
-j chan obligneionoo. y . * '

’, c) Coloc.t “on £ir-o" 1.. obli;ucionos. ai.Iﬁiféjtictii!if\x'

'ti_.cn-, de ‘§stas son” .;.ptgblcn.,

V'La Clilotl y ‘1a. caua dc bol.a fot-nli:nn todo lo anceriot
,.odiauto 1. fir-l dc un. contrato 0 c.rta de: in:cnciﬁn. cn
,'1 quc ‘se c-tipulln los. ;a-toc Y co.i.ionco quo d.beri ‘

pa;tr 11 clicora | 1. -oncionndn cn-- de ‘bolsa.

45§n§15bot.ton las_proydccibde.'finnnciéti.i-v§t~Ai§xq 111
Estas proycééionib:-uclttan los efeétoqudc las caracterfs
_ticas dc 1a e-i:iSn tienen sobre la estructura financie~;

- .xa de IOVQIiIOtI y lirven p‘rn d.cer-in.r 1.. -i- ndecua
C dai L . ,

“fConsidotnudo 1: c.plcidad croditicia del 3rupo. ali coanf

condiciones dol u-rcudo. se e.:;-s que “las; obligacxo“
"odr!pn tcncr las‘siguientculc-tacter!-tielu' SR :
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a) Denominacibn: "Emisifn de Obligaciones Quirografa-
rias convertibles en -ccxonen de Ja CnnpanIa X. S.A.

t 5) Hon;o; 5600 000, 000 00 1ntegr.do pot las lxnuientec
. series: : : Lo : R :

1 sso'ooo ,000. ooﬂ
' = 40'000,000.00 |
;Q‘O'OOO 000. °°iqu>x»v'
~ 40'000,€00.00
. 40%000,000.00
/40°000,000.00
40000,000:00
.40%000,000.00°
;..’Ao'ooo 000.00
:Q_ao-ono ooo °°fj,»]

t!:ulo.'- La c-icora expcdir‘ 100 000 (cicn -il) tttuv

N lol quc co-ptcnd.n c-da uno 40 oblxgac1onen con valorx
ilno-inll dc $100 00 (cion pelon) clda nn- \0; lu- -ﬁlti-?,,'
plon. dcbicndo cadn.titulo u-pntar obligncione- de to"‘
da. 1-- l.till ‘en. iguul nﬁnoro. e

fe

‘~Jd)~v1d¢:; 1o anoc.‘ijf"”

et

T c) Focha d. 1. e.z-;ﬁn.. 15 de octuhre de 1983..

: f) Inccrl.-ﬂ A partxr de .chl do ‘easta: c-i.iﬁn 'y nicn
tra- 1.- obli;ncione- no,
d-- en accionoc. ‘1a Co-pnata X, S. A. pa;nri un 1nterta

anunl bruto que.- pcrnit” flnl pct:onlu ftoicnc obligaff

_cln a-o:ti:lda- o ccnverti-

: tivn del 212 conforme a la Loy del Impneato Sobre la




llea Coupanta x,

. 'dimiento anua
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Renta para el ré&gimen de personas ffsicas. Los inte-
reses se causarln a partir del dfa 15 de octubre de
,1983, y. se plglr!n cada trimestre, contra la encregu
del cupbn correspondiente los dfas 15 o el siguiente |
-dfa h&bil de loi*ugjcs de enero, ubril, julio y‘oct!'
' br¢f§p cada aﬁdél : ‘ D

'flnicicdo cada trit.ltre. la tasa detcr-inada de 1nt.-»“~
{rtc anual btuto no lutt;rt cambios durnute 01 sismo.’

: En ‘caso d. lodiftcnr-e el rend:-xento n.to quc cubrcnft.;‘ 5

108 obligacioni. as caleullrﬂ 1a tasa" dc 1ut¢:‘l btu-t:“
fto anual que.. dcvongnrtn 1-- oblxgaeionen durantc cl
‘ “wligu1onte tri.ontrc, eon!otnc al proccdi.xcn:o que a. }:
71'cont1nuacisn .. indica.

'4D¢1 tondinionco”iiual’bruto para los dchiiiéo bluéa;‘
: riol en las 1n-citucioncs de cttdxto, dcducirl el im~.
"pucoto -obrc ln rcnta, -plic-ndo la tasa dcl 21! y obf
';tondti a-! el tcudiliento ‘neto, le uu-arl .l 1.5% no-f
.to, par. obtenor el rcndinicnto neto pata loo obliga-‘
“ciouiltus y con- b..e ‘en este ﬁlti-o deterlinari 1a ta
‘sa.de’. 1nter£. bruto anual que deven;arin‘lpl obliga= *
cioncl pata ‘el -1;uxente trimestre. 'tst; modificaci8n,
la. hati del conocimiento de la ComisiSn Nacional de
V_v.lor.- y de 1. lol.. Mexicana dcvﬁaiotes,ys A. de ‘-:
c. v. y la publicari antes dc inxclatac la vigencxa de
!1: nueva tnua. ; ' ' :

'7;_prevxo -cuerdo de la Asa-blea Ge-ﬁﬂ’

‘neral ‘de Obligncionxstas, podra vnr;ar 1la tasa de ren-i

culndo varie 1: tasa xmp"

‘ ‘:difique su réga e;”

it1vn o se. no;~’
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Paru efectos del ptesente caso, el mencxonado rendx-

miento para los oblxgacxonzstas se consxdern conatan

o te durnnte la vida de la em1316n.

fA.otcizaciSn de 1.- oblxgac;onen. La- oblxg:cionel

serfn- n-orti:ndas --di.ute pago ‘a ‘su valor. no-inal o"‘
e opci&u d.l obligacionistn. -edinnte sy convcroiﬁn-“
en accionc- ordznaria- de 1. e-isora.

“L. a-ortizlcxsn to:nl seefectuuri en 10 -dxez~ pagos
"?'o eonvorlioucl dc obligncione- en’ accxones, anunlel,:
;3Qcontccut£voo. Cada a-ortxzacisn -nual comprendcrt ’
Sluna serie co-plcta, con vu.or no-inal de sao'ooo,ooo.ookf' ‘
'1ﬁ(cucrcnta nillon.n de’ pesoa H N. ). y el orden de nlor:
 1:1:.¢18n de cndn leric snri progre-ivo. °. uea, de 1. ; -
f“l a 1. x.,__' ‘ ' Lo ' ‘ ‘ fa

’“,L. prilcra anort;zncz&n se efectuari e1 dta 15 del :

"IQ- de octubro d. 1984 ¥y 1-- nucv. testnnteu se: efee-
: bl5tunrin una cada aﬂo, lucesiVIuentc, en 1. -is- '
.o el -1.ux.ntc dIa h‘bil.- e ' ;

 £‘9h"v

":h)fConvcrliSn- Los obligncion;ntas reczbzran ccciones
ordinnri.n reptcnentatzvas del cnpital nocinl dc 1. eni
-,'lora. por el vnlor no-innl de. 1:- oblig-cionet que dc-
' ioe¢n convcrtit. conuidcr-ndo co-o VllOt dc las nccio-~
f;n-s. un 20! (vlimc) .cno. dol ptccio ‘del: lcrcldo.'cof“.f
.iti:actGu on bolna.’al .o-cnto dc la convcroiﬁu.z‘rifj o

bligacioncl‘que iﬁfconviortnu Yy el valor do con-f§~'
,ﬁvefliﬁn de las: ncciones objc:o de canie. dxcha dife-

rencia seri.plgldn en efectxvq. en.los‘tégmxnoa esta -
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Aif*blééidog patd el pago d.;las'oblighcioneg,zg”-

Amortizacifn 6'&bn¥§£i§§qfﬁ§iibipiéa{ ‘La COIplﬁtl X. j' *

cucnt c, y .i eoncecuenei». tcduciti cn ;“ .

”titucionea d. Crtdito_que del_gne dicho

epresentante
vComﬁn.' e

:kffR’higéeﬁtqnég,Cphﬁﬁqu ioﬁ'quﬁﬁacioniétus; }aﬁgp_dé
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Comercios

V_1) Pbi§§1g;; Ad§uirghfed;

81 -cncionado -cunrdo l. r.ali:& vf?:?
J.titura No.vl 250 protocoli:ad. antc Netarzof

or dcl 1 durnnte 01 ejercicio dc 1983 y

f dc 1. 3 cn el rcnto de la vida de 1. emiai&n._'
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';:La Conpnﬁta X, S. A., no podrﬁ contratar plnivon a'
”' largo plazo cunndo 1a cobcrtura de- deuda. utllxdld
:'fnctl nés dcptecincx&n entre a-ottxzacionea ‘de deuda
"’lntg plnzo non in!oricr a 2. 0.,{ '

--La tolqci&n do uetivo- no dndo.”cn garuuctu ent:c

: 8l -,_l;ifSOliibiffl /1.0 ﬁ?"'
Li-i:actontt LS 41700100 .solx.,:

V“ Act£vo Cttc.,a Paaivo c::c. o e e
‘Presupuestado . 1.67/1.0° 1.36/1.0  1.33/1.0
Li-it;cionqg R g-lfooll;b9p 1J3Q[@.Q,9 1,30/;.0';ﬂ

llcitud dc rcgt-tto en lol-u puedo prc.en:arnc,ﬁ

vvﬂianto- do quc 1- Conilian Nacional dc anorc. nptucb.:‘ -
*»'ll cnili&n. con cl fin de’ ldelnntat el ex.-cn y anf1i R

Csis rcopectivoa, ya que 1. Bolsa no. puede aprobar el

v‘rcgiltro de- un vnlor que no cc:‘ iu-crito en: cl lc-"

”“.;t-tro Nacional de Valores e Intcr-ediario.. SQcciGn .

,rte de la co-isiﬁn'l
a: protocolizncion

sora’y el Representante Comn -de los obligacioniatas




12._Potterxoruente, se formnlzza el conttato de c°10c8c1o:2
e que es en donde se estipulan las cliusulas a las que de
o vbcrln -u1et.rse, tanto . la ‘emisora como la casa de bolsa
Lquc c!cctuati 1- colocac16n~ establecténdose, el monto .

\ eolocuctan, cl plnzo de 1. mis-a,‘los g.stou y.co ;,‘

‘!ot-ln p-tc- del lind;::to colo-, _
“qiuuc.cis:\ obli-

‘f;fpnrta-onto riducinrio dcl Baneo quc .e encnrgati de
: nl !uncitn ' : ' ’ :

'fSc tc.liza ia titulncx&n de 1. e-iai&n. o leu, i-pre— 1H
7">¢u16n de lon tItnlol repreaentativoa de la eni-iﬁn.;
”“]!n 1a ptietic-. s

expiden ccrt{ficndon provisionules"
;antn 10: ptincrosa-cacn ‘de vid. de la eniliﬁn,en v1r-
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ihvctbionii:a que lo requiera.

fliglha casa de bolna trnli:a .nte 1: Conilian Nlc:onal de
" ”'§v.1or.. 1s. aprob.ci&n del .viso de olcrtn pﬁblica por
*-.dio d.l cuul ao dn a conoccr al pﬁbltco inveruionis}jv,
i“‘ca las: c.taeter!otical do 1a cnis!&n. ,asl como el lu-f‘, ‘
B gar dlrcdquiliciaa‘ el p!aso dc 1. o!ettn.* Ganc:nl- ”“'
 mente . ‘el &iuo de’ tarnlnaeisn de la misma : o
'iy de" -.rnacei'iento al pﬁblico que adquiris la cni-i&n.;}“
'ﬂlitto¢ cvilo' son’. previauente nutor;zndo- por 1. Co-x“”'”
’ft;&n Hacion.l de Vulotes. -

1 ““l vez C!tetuldl :coloc.c£5n. 1. casa éc bol-a dc-'r"
’]abcrtftntornlr n la CO-iuiﬁn lneional dn anorcvfh, :
';',cl t‘-ultado de 1- -i--.. ]

‘:‘f;7;:tl o:icora se. 0511 5;. enviar ‘ ‘
ERRS 1 W ceon&aica, jur!dicu vy bur-itil. eontor-- a lo dis

puesto en 01 Artfeulo 14 de 1. Ley del Hercado de v--_fJ‘f
f 1or0..”~ '

18 Po rior-entc. 10: .gontec do 1s ca-a dc bolaa dopo-":
1{*sitarin cu el !ND!VAL los :!tulos repte‘cn:ativon dc*
1. .-i.iﬁn.

.;ﬂA partit do s colocncx&n de lll obllglcxone., se. ‘ltlble
.;‘;en loa ui;uien:c: .upue.go._:_w

danente el naldo de la altsi6n ~p.gindose sobre‘ o
una prima del 1z neto para conpenn.r a lon oblxgnclani -
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tas afectados.,

Pafa la determinacifn del precio de conversxon se consldora
una ' tasa de descuento del 20% sobre el preu;o de mcrgado de

;_’las acc;ones en Llrculaclon.

Las cotxzacxonec en la. Bolsa de las acciones de la emisora se '
:estzman en los precloa qxguxentes. ‘ L e ‘

En51986 'para“ia.;ﬁtiﬁexé;:ahbftizacian_. $110 oof"
1985 " segunda " . 135.00

' 1986 " tercera - " 150.00"
" 1987° " cuarta - . " 185.00

" 1988, . " . quintea - " 220,00

73 La prlmera amortlzacfon se realxza eéﬁlbﬁa, estimihdqhg qh _°‘
”}ptéClO de mercado ‘de s11o ou o : Lt v

,5) Calculo del prec1o, tasa .y valor de conversidn.

P c 110 (. 80) “ = B8,
F . T c.. 100/88 = 1,136
*;¢-v,c.,]~ 1.136-(L10) cm 125000

‘b) Determxnacxﬁn del nﬁmern e 1mporte de accxoncs th]cuda,}
s U NLA.C. = 400.000 (1.136) = 454,400 accionus
I.A.C. = 454,400 (25) . = 1, J60 000

T El meorte de las BCCIOHPS cnn1eadns reproqouta ﬂl_anmen

1 :0 del capxtal socxal por 1a’ converslon $11 360 000

'_Calculo del 1mporte totnl dcl vnlwr de rouvexstnn de lay"‘
”obl1gacxones convertldas.“ B o ' :
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d) Detetmlnaclﬁn de. la Prlma en CanJe de Acc:ones. B

P.C.A. = S0.000.0QO,- 1l.360,000 = 38, 640 000

v*En el ano de: 1985 se reallza la segunda amortlzaclon, es;imanf-;

_:Determxnaclsn de “la Prxma n CanJe de Acczones )

»_P;..(_:.,.A. - 50 ooo 000 - 9 260 ooo - 40.740_,000;,
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-bl'nctoiiinncidn delﬁgﬁiero e importe de las acciones canjea ﬂv‘f
'“_(dal.ff i S e ‘

. M.A.C. = 400,000 (o 333) = 333,200 acciones
zja.c. f 333,200 (zs) = 8.330,000 ‘

‘ll i-porte dc lac acclancn canjcada. roptclon ol]au—.‘
Wto dc c.pi:al -ocial por 1a eonvoroian SO.SJO 000 '

t‘C)*c‘lculo d.l i-por:c total dcl valor do couvd viﬁﬁ,dcfia-

obli;neioncc convcxtidl-.

“600 ooo (125) so ooo ooo

8,330,000 = 41.670,000

1a ¢ ??‘!”!iOftizhciﬁn en 1987. se .ltiln un procio de Pt
cado’ de $185.00 P?:Qé;@é‘necisn.a»;f' SR T

) cilculo dol precio,vtnln y vi;or.di édnvdtiiﬁﬁ: L
185 (0. s0) Puh"xbp :
100[168 = 0.676
‘~g o 676 (135) - 12




¢) Cdlculo del meorte total del valor de conversx&n de }4é'f
' obli;.ciones convettidau. o

[ V.C.T. ‘= 400,000 (125) = :50.000,000

”mq,a.c;«afg 400, 000 (o ssa)

, : 227, 200 acclone
© LeAdC. =227, zoo (23) -

S, 6'0.000
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d) DctetnxnaciSn de la Prun en. Canje de ACCl.onel' :
o P. C A, -'SO 0ao0 .000 4 S 680 000 ,_,- 66 320 000




221.600,000

6,000 - 430.210,¢
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REGISTRO CONTABLE DE LA EMISION

i ("e:v\,.m‘il»el ’_vd‘e 'PQI‘OI) e ;

s l.oo,ooo:

- Por el cobro de la’ mu.sn y dcdueci&n de',_:
'f:_~1°. luton rulindo-. - :
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.5.

; Intetuel por Obrligacionen o E e , . 2‘35500¢' ;
‘ ’cuponu pot pa;n' R I

i Por 1a cruct&: dcl pulvo corrupmdicnl:c a L
o flo- inunul por d.m;ur dol ptiur afio. -

aston tiamciaros

dol dunnto‘ 1 pri.-.r triu-tre.k

. ,'Cnponu por plg.r

: : im:ct ses dcvongadon» y 1--_
_ﬂt-nci.Gn dcl i-puuto nobu la Tenta. b N

| Castos financieros - . 1,778

. 1,778

Bancos ..
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. Por pago de otros gastos incurridos. -

‘Utiudult- por lpl:.cnr
& pmloi&n p.u .1 plgo de (bhgacioncs

’ 'bbligncimn_ por pan
',P‘tdid- o emjc

.. ccion.. -n ‘losour!n B _'::: . Vot S v_}1v1,’360
'ruu o c-njo de. Acci.onea o S :

_Por 1a vﬂn mtdzaeiﬁn rulizada udim—
t.eollv- i& en; nccimn. e -

12,

Tuor.r!n dc accionu B A ;ll';lbo S

. c.piul locial o PR i TR s 11.360 '
. Por .nuto dc capnal loc:ul con noti-
v do éouvuni&n. Lo e

: lu virtud _d. qm lo. ni.cnton conuble- co—
jjrrupondl.utca [ lu duﬂ- acrie- dc obl.ig_

Gastos . financieros o S S 2,000
Camames o 20




Por pago -de pnm a los oblxgncxon:.stu afec
s tados vor la mrtuac;Gn anticipada.
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DALANCES GENERALES CONSOLIDADOS COHPAPAT Lyns POR LOS EJERCI-;;'h
IOS QUE CIERRAN AL 31'DE DICIEMBRE DE 1980 1981 y: 1982” T

lillonel de pcuu)i”j

: 1931 | 1982[?~ i

citculanto : : U ‘.l 353‘ S, 982
‘Cuentas, ‘porx cobrnr (ncto) : , '358-* SRR -3 SN
o R /806 " 1,085
1897 406

L 639u 7176
2,078 . 3,009

3 nétoliato por v.luici&n
fijo. = ,
:n-proci~c18n ccu-ulada—

. Menos.
. .Otros ‘activos = o
Curgo- ‘diferidos (1nc1uye por B R e
“eifn’ eire.) i ) PSR- 7 AR 94 - L1860

:»ACtIVO rorAL ~j, x";.53‘,,g_ . °%,130 - 3,905 9,082 .

orto plazo
A largo: plauo

PASIVO TOTAL ,* LT 2,579 0 3,445

~
o
o

turz:ss:s uxnonernlos Lol 8

7;2@0;]
w2y

'contkiié, T




‘».’f'@ﬁaxo’x"__‘;-,hvd'jya' 2o

ESTADO.. DE RES‘ULTADOS CONSOLIDADOS COHPAIATIVOS POR
Los EJERCICIOS DE 1980 1981 . 1982 ;

3.c¢ig1o§¢.}asj,¢*;gy g

CUvENTAS NETAS . 3,7a
Cost . i -fz 37l

< imy
262

'>Jz:UtilidldICn cpctac£6n dc.-,- J R
puls de. 3.0:0- tin.ncicrosiwj.; 291 .. 486

OB 92) < zm

v'tUtilidcd (ptrdxdq) antes. del L R Ry
1n:.‘-1n., TR C2290 . 302 - <816

‘%:Utilidad (o plrdxda) dol 1nt,]ii"



ANEXO T -hoja 4-




ANEXO I -hoja 3=

VALOR POR ACCION

T 9'600,000. ' 25'200,000. - 60%480,000.

25,00 - 25.00

Valor contable comGa  156.67 - . 9488 . ‘.

Ueilidad (o pﬁl’did.): SR e T e e
'por acciba m R 25 C RS |25 1 B A - 5

Dividudo en ofocti-; : RN R
: ‘vo eoﬁu 1.0

., -,'Pivldudon accio— _ T

r,'-.r-;r-eio de marcado om0 eso0




ANEXO II

ANALISIS DE LA DETERMINACION DEL COSTO DE CAPITAL PROMEDIO PONDERADO

) Provesdores - millones de pesos~

El’ :lnotto total de este rubro es de $882. . ofteci&ndou un descuento
dcl 33 ‘ad 1a Comp-i{a paga a los d'.lcz dfas o neto a los 60 dfas, sobre: 1-

~ cuttdld de 3529. © y por el uogo no se ofrece qtpgﬁn descuento por ‘ptog : E,;
‘topago. ‘ A BT ‘ S O
S .Pot la cantidld con descuento: :
:- '81 ‘se aprovecha el dcuuonto el hportc L T I
v mat urta. : A 0§ 513.1° (V.P.)
, 81 o’ u aprmcha 01 ducmto. ‘.. paga- » B I I It R
'r(a n vencimiento T S 1 529.0 (V.F.)

- Pan calcular 01 co.to s cpl:l.ca 1. f&m- a

}"d. vnlor prcuntc. co-o ltguo:

= f"v.r. - V.P. (1 =1) do dcndc

BERE TR A N | wnttcuytudo valoru .o t:l.euc S
N S ' v.’-

4 = 529 = 1 -'o.o:u
,_ s _

W

Sils- opcruciﬁn fuera una ves al uio. el co-to ur!a uual a 0 0311.

',v:ipoto. dobido a que aste t:lpo do trmnccionu se rul:l.un por ‘1o ge _
. vuul conltun-cnu. su cono u debe de nmulinr -ult:l.pumdo- L
: 01 potmtnjc antouot por el nﬁnto de vcc.- qn. ‘1a opouci&n se’
' repite durante el afio (360/50 = 7.2). C%P® hacer noter que no

_ob-tanto que 01 mchunto es a o dtu. solamente se con-idcnn.

 50. oacluycndo los . 10 dlu cortupondiontn al perfodo’ «1 pou.blc

: dcmnco. . : .

, ‘Dc asta -mora .1 colto ut!a dcl 381 (0. 031 x 7 2)

Cmidcnndo una’ tau hpoutiva dol 501. 01 co-to amul uru -
-'.‘v<3ax 0. so) «1 16! : N L St

L) ofroco n:lugﬁn ducucnt {por T



~ ANEXO 1T -hoja 2-
b) Pri-tms bancartoa - Mnonu de pesos- .
o ,El :l-porn do ute rubro: s de 36.2610 0 4.nvtegru<'l_gééi'§f ouuo
Hvonodn SR
"'ciﬁudr~.4 Extr a:ie:-*

i -r o : - 1

"a fA;dq'-§§,jf”;" -
N teesabon,

‘"'iixai's ‘ a0k

1, 385 .0

1!330 8 I=M8 2 R 8?9,0

"Houcdn nacional’ ., S 1.1!1 6
‘-‘y':yt'cncnlo d. los htcuu-- "

"_2‘2_."252'aqu:a1 ’dcllpuis‘ dy‘c"inbuut'_oc.‘ o
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. b) Moneds o:tnnjera - 3203 4
V. = 2004 (10915)7 = 2023

1. 262 3 - zoa.l.,_ - 33._9,-7 S

colto- 2034 - 10,2 + 38.9
T84T 102 - 4

- 11.25% anual dupull de ;ﬁmj;é-‘.. -

v j.f’A tm do-.

'-f’.) nawu muul - 1.030 a

v.r. -1, 830.8 (1 1025)‘ s oos &

1' 5,005.4 - 1.3308 - 3 1766

" Costo = '§,830.8 - - 915 + 3,176.6 (1 - 050 g
0 1,830.8 - 91.5 - 36.6 (1 -0.50) :

- 93."297’ _‘nnuul flogﬁuil de impuestos.

» M nu;n‘ju'. - ‘i;o’oa.i
VR = 1,048.2 Qa. 0915? ~ 1'112’.'5-,_;

1. 1.772 5 '- 1,048.2 = '~72£’.3'

co-:o-_lLouz = 524 - 726.3 (10,500 -1
| R T -050),}_;’

S e 37 82! mu.l dupuil dc hpuooton. 2N
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: Pond.nct&n del cooto de lo- ctldttoc bancarios:

A UN - Aﬂo ik '?»';cnntidnd S 3 lnla- .. X Costo X Costo Pon’ .
T v i ‘obtenida .. _t_tgo RS ) | -,‘dcndo :

. muucxml ;10816 2000 2228 ;'-17.;'_ PR
: ,,wm;r-n:m— S ee o a2s sk

W 7, ;A A'OS

a2 . 9329 60 02

: llomda ueiml ’

9 Cotonl octonaste.

‘Costo .'- ruci.o £, ‘_ + dtvi.dondo"

' Procio e B P e

."u-.-' 9s.oo
"n - us oo

”Df - 151 20 (101 d.l. Vllor no-!nll 525 00 c/u)
82 50 por acct&u.

'Vl_ly_ﬁjn':‘gi'_;qv- :_.;c;m.-i-;_m,ebb lqdibﬁcl.‘ -




ANEXO ' III

MLANCBS GENEMLBS CONSOLIDADOS PRESUPUESTADOS POR LOS EJERCICIOS QUE CIERRAN
' AL 31 DE DICIBHI&B DB 1983. 1986 y 1985. .

1933 1986 . 1983

‘— -ulonu d- pc.ou -

NG | B
9S8 - 1,009
1,338 - 1,386

i Suucu por cobur (u‘to)

Inunluu ‘on ubo. y uoc S
.. Activoe-£410 neto : 6,976 - - 8,389 .
- Astive fijo (eoato) S BRI § Dot ee273c 5,258
-~ Menost Depreciacibn mhdl RN i | 7 SRS | SISO | Y SO
¥ Incremente’ por uhucﬁu dc o e L T e e e e

' : 5,427 6,568

1,96k 2,490

T Activo tuo: : ,
5L Henows. quhci&n mhda S
| ‘Otros. activos y Cargos dif-n-j_ R ST
L dol (Mﬂyc porcidn: cltc.) LR RS e 2980 L T 320
: t»,mxvo ‘romx.- S 110,882 - 12,278 . 0 14,564

UeAsIVO:. . e o T

“ . Acorto plaso . oL 2,081 2,693 . 3,293 ¢

A largo 'plazo R Lo ii 8,228 4,147 © - 4,485
.an de pu:lvo L o195 cov 156 0 0 119

ns:vo -rom. i 6508 6,994 7,897

Wnorms nnmm\nm " o a2 ___s¥ 59

CAPITAL: ARV o S
" Capital social (pagado) S 1.512.' L 1,523 1,533
Reservas de capital - S 1209 T 244 LT 286
Primas sobre acciones = s .39 : -80 .
Actualizacifn patrimonisl S, 1,226 1,362

- teriores e
"ucnm (o pmud-) n.n «1
cjoreteto S i ;

1,358 ¢ 2,049
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ESTADOS DE RESULTADOS CONSOLIDADOS PRESUPUESTADOS POI LOS E‘IBRC[CIOS 1983,
e 1986 y 1935. -illono- de pesos- . :

o_1983 - _1984 198y

13,619 18,029
7,982 10,526

F _mus NETAS

Gastol do opcuci&n

Ut1l1dad (o pmua.) en TR A AT IAA
.Op-uc:l.su E : T 9m 2,695

L —— —— — - —

';Gntos ﬂ.nmuroo ', S a2 1,609
"-’}'_,uttndnd cnonnci.&n S U TP S F R
i d..puh de. gutp- £:l.nnn L 1,039 0 1,286
. Otrol gntos y (producto.) .

neto _ ’ - ;o -

- PROVISION PARAI.S.R. ~ . &% . 601
: nov'mmu PARA P.T.U. S A& _1sy
MILIDAD (o pttdidl) mzs , IR L

DEL INT. MIN. Co . 526

uunm (o pérdida) DEL . .~ . .- ' '
_INT. MIN. . L L _ 268 R } ¥/

—— - — —— — i — — — -

- UTILIDAD' (o pérdida) -
| ' NETA'DEL 'BJERCICIO
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_ VALOR POR ACCION '

1083 198 . _1988

Ceomese. evaonse.

i asi00 Al o 28,00 % 1 aRten

- 21.20

\‘rfﬁ-ie.m- mrcado 100000 . moo L mseo
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, MZONES Y PROPORCIONES PRBSUWESTADAS POR LOS EJEICICIOS 1903. 1984 y 1985.

-uillonel d‘ ”oon— ‘

298y a8 2988

. Act.Circ. wenos mz. . putvo T
s ',vqeu_t":'g 70,90 o 0 0.70

;-Act.xctre. a8 pnivo a eouo S e e S
plago . Y - vaces i 1467 o 01,36

‘ 'lotnei&n de. uv-nutul e R L T
i (co-t.o d- mm o inv-nt ) vecas - 3,70 . . .- 4,48 -

" Caps comts: 8 @t totnl IRRTNRCEIS SRR ‘

, Pase toul a cap.: contsble. - v veces k.50 o
' l'ui.vo a-largo plezofeap. -~ .0 oo
: eont. -l. hrgo pulo - SR . DL '
. RENDIMIENTO O RENTABILIDAD - = '
-suuum neta a: .ec. total - % 6.
;Utilidad neta s nntu no-

“_‘v’c‘olto dn vouuo . mtu L T e i
L netes.:: ' 2B 0 57.80 - 58,6 :
Vaam notn a acu.vo toul ‘veces 0.94 . -~ +.7:1.11
- Gastos. i:l.nnciom a: pu
o vo: total:

'”IUDICS ‘DE OODIITIIM

lﬂlSATILIDAD 5
.- Precto. 3} Ttimo

7 up
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ESTADO DE ORICEN ¥ APLICACION DE RECURSOS. - millones de pesos -.

. GENERACION ornunw« BRUTA
Utilidad nets .
Dépreciacibn

: )moodotu y ottcn
t.S l. y P.I} ‘t. por mn’

1984
843
&3
1,266

'fy»ruivol mt:lu a: laxgo: pl.uo

maupcuuu qutto.runm conv-r:mu

Mis: GENERACION MO OPERATIVA : - . . ..
-Aumsnto de cap. Iat. minoritario I . 16

" Bancario.a corto plno N RN I o

Youdo de pensiones - L = S 17

Bscario a largo plaxo . = : . 1,793 3
: »‘oumclonu qutto.ntutu convoruble- o K00 i

mu. DE GENERACIONES = . L 2,688 2,392

B “APLICACIONES WO Oiﬁ'IIVAS

Inversiones. . - LT e (5058)

- Inmuebles, Pta. y cqntpo = e 2,379
/Cluo- diferidos y otros ‘activos - " e

‘Inm.. Pta. 'y equipo nvlluudo o . 2,215 ¢

1,597 7 11,720
C(1,397) (17200

Supctlvl.t :-vnuado S (1,588

- 2.205 2 zu'




ANEXO 1V,

~=-- - CONTENIDO MINIMO DEL PROSPECTO DE COLOCACION

1. lbti.vo da 1a colocuci&n v d.stino de loo tccunol.

Antocod.ntu de la uprcu.

’ ___Cbnscjp gh' Ad-lniqt;a{:_’i&q. ]

'S, Modificaciones al capitsl socisl y'dividendos.

-~

e l?.r’opoc‘éivlfl'.‘

: IClmtcrioucu de la enilién de’ oblisncionel quirogtailrin
cmorttblu. '

- P Aprobac:l&n de la a-i-i&n por pll‘t. d. 1- Co-:l-i&n Nnc:lonal
S de Valotol. :

o 9. ,!-tado- ﬂ.nancierol.

D a) Por los ﬁlti-o. trol ano..

b) Dictuimdo- dcl ﬁltino ejorc:lcio.

“e) C'onpnntivos .




ANEXO V.

GASTOS e m’rmszs mcumnos POI u msxou nz OILIGACIONH qunocmuxw couvutm.:s

»,,coi‘c';:p;ﬂfq_ . mslwi.b A ’1! - t 'r Y ‘z.vl_‘-v‘;c, YT U W E 8
SR = 1963 | - -1935 S II-1ess - III-1986  Iv-1987. - V-1988

Elaboracién del Estu-
- dio Técnico: Bcon&.tco
‘.l‘tnlnchto. T

i Protocol!ucl&n del
. acts de emisibn
+7(17al miller)” "

' Inmcripcitn en el Regis
- tro Nacional de Valo- '
..rea e Intermediarios’
iy’ sefvicios. de ‘inspec- .
- 'edén' y vigilancia.
: (1 al unl.ar)f’

Raftendo de-1a’ m-crlp-

"_clan anterior- ' o 50.0.. - )

: -.}ugtltto on 1- lolu
- Maxicana de Valores, ins .
o .pccctan y vigilancia.
1 (3.,5% de 2.5% del monto - )
g :ouldclluiu&na_, UL e e R : . .
i v-lor noninal) : - 350.0. - - . 315.0 | 280.0. . 0 245.0 210.0" - -l

S Guarda y_vad-mu:i.'ctan
" en el Indeval (0.75% al . . . -
- ‘millar sobre monto total) ~300.0
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EMI . AH

1983 8

: A .’c 1 0O N E s
L 11-1988

CI11-1986 . IV-1987 < - v-1988

'FIColocu:ﬁn y corre
taje por la casa

/. de bolsa (2% sobre

E vnlor no-inll)

L lnacxtpcﬁn del ac .

ta de emisidn en

" el Registro Pdblico -
T dela Propiedad. .

Ub 52 al millar més
52) e

el

_,I-prastan de. 10-

o weieulos (87, 00 ca- -
g -"da uno) : ‘

'-Inpusi&n del ptos
“pecto de coloca- .
[ .eidn 500 ejempla~-
© res-a $4.00 .cada-
Coune )

Pnbnctdad y pro-
paganda S

,In:ereoe- A los -
B obligactoniatun

" {57.5% neto mas ~
1.50% = 597)

'llonourios al ‘Re=’
presentante’ Comiin -

“de los obligacio- -
nistas (2 a

18,2700 ©

.millar) .

8,000.0 .

1000

a0

- U 236,000.0  212,400.0
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i

" CONCEPRTO

EMISION

A H 0 % T1 £ A CT1T 0N E 5

.. Servicios de pa-
~.g0 de intereses

'y principal’ (1 al

“'millar sobre el
' _monto -de los pa
" 'go8s) )

s Prima por 1a amor

tizacidn antici-
pada (1% ‘sobre el
“‘monto, amortizado
.anticipadamente) .

1983

11-1985 II1-1986 | Iv-1987 V-1988

3042 2.8 268.5 21641

2.000.0

©129,100.0

237,778.5 0

©.214,004.2  © 190,229.8°  166,445.5 144,296.1




. En un - pa!l cmo .1 nuestro, que. _atraviesa Por un proceso de de-arrollo con
S crlou ocon&tcn. el nhorro global interno de 11 cc-un:ldnd uquure ur cn‘

5»»cnuudo lncl.a 01 fhuncu-hnto de las -ct:l.vidadu ptoduct:lvu. y este fi-"* e

: ‘_"uuci-ln:o dobc ser oquilibudo. 81 esquesa ttunci.to ofrece dos cnu-’xv,
ﬂv'c.l pat.‘ hacer llegar cl ahorro h.cu las activtdadca prodnctivn: el mer v' ‘

- cado’de diaero y el nrcldo de capiulon. llmdcu tl-biln urcado- de nc-f Bk

':‘tlm"“ﬁuthl a corto y huo pluo-. . ST :

. L. pouttu fhuncicu dcl pl!l putudc lograr uns ovoluc:lh odocluda dcl. o

lu‘cub d. di.noto y capitaln. quo f.ctlit- y pouua ol conttol do las

: "--_:einunto dn 1a ccono-la A este’ ptop&nito cobrn Mttmch ct.cunu o
- el; dmmuo dol urcldo de valoru y de nil h-tru-cntou de uvcruﬁn. -
: u! co-o d. los’ Orunuao- e Inuuucionu de rcguhc:l.&n. ucudio y vi.gi-
llnch q\u han meionado en el douzrollo de este trabajo. |

!.u pcrlpleuvn dcl urc-do de valoru no puodu\ ser ottu que las do
Cla. prcpu -conc-ia dal pn!n que se abu a nucval opottunidndu do mv-r-
otﬁn -: un nucvo esquema filuncuro. con nltomtivu de fimcu-unto
ml -pruu pﬁbltcn y privadas y como opci&u atractiva pau ahorndo
‘ res e invcntonutu tuvic de los titulos valotu de renta fija y va-
rinblo quo se. hln traullo en el curso del ttabajo. Dentro de estos ins
tnnncoo do 1nvcui.6n. , cobun singulnr upotuncu lu obl:lgnctone- qui
N ro;nf-rul conver:iblel en lccioncs.

.

Las: obl!llcionu quirosrnfariu converubln en ncc!onu.‘lon tltulo- vat‘

; ipfluimrm o memto 'y dtvoruuqm lu fmtu de fmn-‘



Las ptmcipnln vnntajn que las obugacionn quito;rafattu convnrubln en

acciones ofrcccn 8 loo invernionhtao son un- nndhhnto uguro. puvianmto '
c:tablcctdo y 1a ucupcracﬁn totnl do su inversifn, asi como el derecho po-—-
.tucm da comuttir' B cn acctouiun- de la od.sota. ot ) 3

ll -int.o tuuo d. lo- uwcnmntu y. su ope!.&n dc canjo ptniuu L] la
'uuou obtener’ a uu bajn :m de, :l.un:h fmncuuento :
’-dmu puivo. cuyo p-;o undri la putbuuld futura: do of.cwatn por u—'-

dto do mzo do ‘uptul oochl c:ln n-cutdul de luc.r dou-bouo -\ .uc

e m la ccmrorubnuld. 1- .-uon nq l!ccu 01 ri.t-o no', sus .euv;
f'dulu ptoducti.vu. y nd-ln l.o;n ujo u m upaci.du d- cnd-uhnn:o
; puuuor. o : L

:,Aamm. 1- o-hi.&n do obugacion-o quito;n!utiu coavcru.blu - acci.o—
nes, . ucn. 1: vcnnja dc quo e cooto es doductbh para of.ccoo dcl ; ‘
~‘Sobro h Imta. i VIR SR T : : L :
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