





























































































































































































































































































































































































































































































































6. QUE NIVEL DE EXPERIENCIA TIENE EN CUANTO A ADMINISTRACION DE
CARTERA:

Q POCA

O REGULAR

Q MUCHA

7. QUE METODO UTILIZA PARA SELECCIONAR LOS ACTIVOS QUE
COMPONDRAN UNA CARTERA

@ TEORIA MODERNA DE CARTERA

O SELECCION DE ACTIVOS SEGUN EL PRESTIGIO DEL EMISOR

Q SELECCION DE ACTIVOS SEGUN SECTOR A QUE PERTENECE LA EMPRESA

8. UTILIZA ALGUNOS DE LOS SIGUIENTES METODOS PARA CALCULAR EL
RETORNO ESPERADO DE UN ACTIVO O CARTERA

Q MODELO DE DIVIDENDOS DE CRECIMIENTO CONSTANTE

Q MODELO DE ASIGNACION DE PRECIOS DE ACTIVOS DE CAPITAL

Q MODELO DE ASIGNACION DE PRECIO POR ARBITRAJE

@ NINGUNA DE LAS ANTERIORES

9. QUE MEDIDA UTILIZA PARA EL RIESGO DE UN ACTIVO O CARTERA:
@ DESVIACION ESTANDAR

@ VARIANZA

Q BETA

Q NINGUNA

10. COMO MIDE EL GRADO DE DIVERSIFICACION QUE TENDRA LA CARTERA:
Q COEFICIENTE DE CORRELACION

O COVARIANZA

@ NINGUNA

11. QUE METODO UTILIZA PARA DECIDIR CUANTO INVERTIR EN CADA VALOR
QUE COMPONE LA CARTERA

VA 5f’qw~/ c’[ ymsw Altpd ofe] e isor )y /If‘u/f’s ded gucé

12. CONSIDERA QUE EL PRINCIPAL RENGLON DE COSTOS DE UN FONDO
MUTUO ES:

Q PUBLICIDAD

Q TECNOLOGIA
RECURSO HUMANO
NINGUNA DE LAS ANTERIORES

13. EL PRINCIPAL RENGLON DE RIESGO DEL FONDO QUE ADMINISTRA ES:
Q RIESGO DE LIQUIDEZ
O RIESGO POLITICO
Q CALIDAD DEL EMISOR
ECIENTE INCORPORACION DEL FONDO
DESENVOLVIMIENTO DEL MERCADO DE VALORES



14. CONSIDERA QUE LA PRINCIPAL CAUSA DE LA AUSENCIA DE FONDOS
MUTUOS ENTRE LOS ANOS DE 1970 A 1995 FUE:

Q CARENCIA DE UNA BOLSA DE VALORES

m}ARENCIA DE OFERTAS DE VALORES
LEY MUY ESTRICTA

Q CARENCIA DE PROFESIONALES QUE CONOZCAN SOBRE EL TEMA

Q CARENCIA DE INVERSIONISTAS POTENCIALES

Q NINGUNA DE LAS ANTERIORES

15. CONSIDERA QUE EL PRINCIPAL INTERES DE LOS QUE INVIERTEN EN
FONDOS MUTUOS ES:

@ CONTAR CON UNA RENTA FIJA
ESTABLECER UN CAPITAL A LARGO PLAZO

O PROMOVER EL MERCADO DE SUS PROPIOS VALORES

16. CONSIDERA USTED QUE EL MERCADO POTENCIAL DE FONDOS MUTUOS LO
ONSTITUYEN:
INDIVIDUOS PUDIENTES
Q PRESAS BIEN ESTABLECIDAS
INDIVIDUOS DE RECURSOS MODERADOS

17. CONSIDERA USTED QUE EL PRINCIPAL MEDIO DE DIVULGACION DE FONDOS
MUTUOS ES:

O TELEVISION

S}ADIO
PRENSA

Q PROSPECTO

@ VISITAS PERSONALES

18. QUE PROMEDIO ANUAL DE RETORNO REPORTA SU FONDO MUTUO O
SUBFONDOS

Q DE 5A10%

Q DE10A15%

Q DE15A20%

Q DE20A25%

19. CUAL ES SU PERSPECTIVA EN CUANTO AL FUTURO DEL MERCADO DE
FONDOS MUTUOS EN LOS PROXIMO 2 ANOS:

Q CRECIMIENTO LENTO

Q ECIMIENTO REGULAR
CRECIMIENTO ACELERADO

20. CUAL CONSIDERA USTED SERA EL FACTOR QUE AGILICE EL MERCADO DE
FONDO MUTUO EN PANAMA

g){NA MEJOR LEY
MAS OFERTA DE VALORES

Q UN NUEVO ORDEN ECONOMICO

O CAMPANA MASIVA DE EDUCACION SOBRE FONDOS MUTUOS

































170

Riesgo no sistematico: Parte de la variabilidad en los rendimientos de un valor
que refleja solamente las situaciones unicas o especificas de la empresa
que emite el valor.

Riesgo relacionado al mercado: Variabilidad en los rendimientos de un activo
que refleja cambios en el promedio o valor tipico de lo activos. Es
también otro término usado para riesgo sistematico.

Riesgo sistematico: Variabilidad en el rendimiento de un activo que deriva de
su relacién con el mercado en general de valores y que no puede ser
eliminado por la inclusién del activo en una cartera.

Riesgo total. Desviacion estandar o varianza de los rendimientos de un activo o
cartera de activos.

Tasa libre de riesgo: Tasa de retorno que puede ser obtenerse de una inversion
practicamente sin riesgo.

Utilidades: Ganancia generada en la venta de valores.

Valor del activo neto(VAN). Valor subyacente de cada accién de un fondo
mutuo en particular.

Valor facial: Valor de un bono. Los bonos corporativos son usualmente emitidos
con una valor facial de B/. 1,000.00, los bonos municipales con una valor
facial de B/. 5,000.00 y los bonos del gobierno con un valor facial de B/.
1,000.00 a B/.10,000.00.

Valor intrinseco: valor basico o inherente de una accién, determinado mediante

el analisis fundamental.




































































































































































































































21. QUE CONDICIONES SON ATRACTIVAS EN PANAMA PARA UN MERCADO DE
FONDOS MUTUOS

Q LEY

Q EFICIENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Q RECURSO HUMANO CAPACITADO PARA EL DESARROLLO DE ESTA
ACTIVIDAD

EI/NINGUNA (Bv(’ﬁﬂg r(’Nu/: ‘" "(7/‘/';6)

22. CONSIDERA QUE EN PANAMA EXISTE EL RECURSO HUMANO CAPACITADO
PARA DESENVOLVERSE EN ESTA ACTIDAD

C gl

Q NO

23. QUE CONOCIMIENTO CONSIDERA USTED QUE DEBE TENER UN EGRESADO
DE FINANZAS PARA TRABAJAR CON USTEDES:

ADMINISTRACION DE RIESGOS

ANALISIS DE MERCADO

ANALISIS DE VALORES

ADMINISTRACION DE CARTERA

PROGRAMAS COMPUTARIZADOS EXISTENTE EN EL MERCADO

@ TODAS LAS ANTERIORES

OCoooo

24.LA ESTRATEGIA DE ADMINISTRACION QUE EMPLEXAMOS EN NUESTRA
INSTITUCION ES:
STRATEGIA PASIVA
ESTRATEGIA ACTIVA
Q NINGUNA DE LAS ANTERIORES

25. CREE USTED QUE SE HA OBVIADO ALGUN ASPECTO O ASPECTOS DE SUMA
IMPORTANCIA EN RELACION A ESTE TEMA

-~ Es pecesqnp J.gﬁ,vqu(r ove e/f«:»(w/t's o vers  ones
0“4/' ﬁ/A Accionss, Q'QA )’(c'// t"vlc} b ﬁMérw & BN idacistallod
"% /05 f’m/(/"?ff"lzlﬂ'f X _riesges e Pavana” s fos
L/c [MVCYS 1745 CA 0/w,v /ﬂ/ﬁﬁ/f/ﬂf’rcﬂq&ﬁf




UNIVERSIDAD DE PANAMA
FACULTAD DE ADMINISTRACION DE EMPRESAS Y CONTABILIDAD
VICE RECTORIA DE INVESTIGACION Y POSTGRADO

CUESTIONARIO DIRIGIDO A LOS ADMINISTRADORES DE FONDOS
MUTUOS ABIERTOS LOCALIZADOS EN LA REPUBLICA DE PANAMA

Nota: Estamos trabajando en un estudio que servira para elaborar una

tesis profesional acerca de los Fondos Mutuos como opcion de inversion en
Panama. La misma sera estrictamente confidencial y anénima.

Instrucciones: Favor responder a las siguientes preguntas con una “X” en

el cubiculo que segun su criterio considere correcto. Responder con palabras
cuando sea necesario.

. CARGO QUE DESEMPENA

72’ “5]%"‘"“’&"3 Dz tny

comPd

oB & OdECOw

o

O

QUE EDAD TIENE
ENTRE 25-35 ANOS
ENTRE 35-45 ANOS
MAS DE 45 ANOS

CUAL HA SIDO SU ULTIMO TITULO DE ENSENANZA
SECUNDARIA

LICENCIATURA

MASTER

DOCTORADO

OBTUVO SUS PRINCIPALES CONOCIMIENTOS SOBRE ADMINISTRACION DE
CARTERAS EN:

LOCALMENTE
EXTERIOR

HA TOMADO SEMINARIOS O CURSOS SOBRE ADMINISTRACION DE
CARTERAS

S

NO
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QUE NIVEL DE EXPERIENCIA TIENE EN CUANTO A ADMINISTRACION DE
CARTERA:

POCA

REGULAR

MUCHA

QUE METODO UTILIZA PARA SELECCIONAR LOS ACTIVOS QUE
COMPONDRAN UNA CARTERA

TEORIA MODERNA DE CARTERA

SELECCION DE ACTIVOS SEGUN EL PRESTIGIO DEL EMISOR

SELECCION DE ACTIVOS SEGUN SECTOR A QUE PERTENECE LA EMPRESA

UTILIZA ALGUNOS DE LOS SIGUIENTES METODOS PARA CALCULAR EL
RETORNO ESPERADO DE UN ACTIVO O CARTERA

MODELO DE DIVIDENDOS DE CRECIMIENTO CONSTANTE

MODELO DE ASIGNACION DE PRECIOS DE ACTIVOS DE CAPITAL

MODELO DE ASIGNACION DE PRECIO POR ARBITRAJE

NINGUNA DE LAS ANTERIORES

QUE MEDIDA UTILIZA PARA EL RIESGO DE UN ACTIVO O CARTERA:
DESVIACION ESTANDAR

VARIANZA

BETA

NINGUNA

.COMO MIDE EL GRADO DE DIVERSIFICACION QUE TENDRA LA CARTERA:

COEFICIENTE DE CORRELACION
COVARIANZA
NINGUNA

.QUE METODO UTILIZA PARA DECIDIR CUANTO INVERTIR EN CADA VALOR

QUE COMPONE LA CARTERA
e

CBOO R

BCO0COg

.CONSIDERA QUE EL PRINCIPAL RENGLON DE COSTOS DE UN FONDO

MUTUO ES:

PUBLICIDAD

TECNOLOGIA

RECURSO HUMANO

NINGUNA DE LAS ANTERIORES

. EL PRINCIPAL RENGLON DE RIESGO DEL FONDO QUE ADMINISTRA ES:

RIESGO DE LIQUIDEZ

RIESGO POLITICO

CALIDAD DEL EMISOR

RECIENTE INCORPORACION DEL FONDO
DESENVOLVIMIENTO DEL MERCADO DE VALORES
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16.
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17.
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CONSIDERA QUE LA PRINCIPAL CAUSA DE LA AUSENCIA DE FONDOS
MUTUOS ENTRE LOS ANOS DE 1970 A 1995 FUE:

CARENCIA DE UNA BOLSA DE VALORES

CARENCIA DE OFERTAS DE VALORES

LEY MUY ESTRICTA

CARENCIA DE PROFESIONALES QUE CONOZCAN SOBRE EL TEMA
CARENCIA DE INVERSIONISTAS POTENCIALES

NINGUNA DE LAS ANTERIORES

.CONSIDERA QUE EL PRINCIPAL INTERES DE LOS QUE INVIERTEN EN

FONDOS MUTUOS ES:

CONTAR CON UNA RENTA FIJA

ESTABLECER UN CAPITAL A LARGO PLAZO
PROMOVER EL MERCADO DE SUS PROPIOS VALORES

CONSIDERA USTED QUE EL MERCADO POTENCIAL DE FONDOS MUTUOS LO
CONSTITUYEN:

INDIVIDUOS PUDIENTES

EMPRESAS BIEN ESTABLECIDAS

INDIVIDUOS DE RECURSOS MODERADOS

CONSIDERA USTED QUE EL PRINCIPAL MEDIO DE DIVULGACION DE FONDOS
MUTUOS ES:

TELEVISION

RADIO

PRENSA

PROSPECTO

VISITAS PERSONALES

.QUE PROMEDIO ANUAL DE RETORNO REPORTA SU FONDO MUTUO O

SUBFONDOS

DE 5A10 % Arexl-
DE 10 A 15 %< berpe

DE 15 A 20 % S
DE 20 A 25 %

CUAL ES SU PERSPECTIVA EN CUANTO AL FUTURO DEL MERCADO DE
FONDOS MUTUOS EN LOS PROXIMO 2 ANOS:

CRECIMIENTO LENTO

CRECIMIENTO REGULAR

CRECIMIENTO ACELERADO

. CUAL CONSIDERA USTED SERA EL FACTOR QUE AGILICE EL MERCADO DE

FONDO MUTUO EN PANAMA

UNA MEJOR LEY

MAS OFERTA DE VALORES

UN NUEVO ORDEN ECONOMICO

CAMPANA MASIVA DE EDUCACION SOBRE FONDOS MUTUOS
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22.
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QUE CONDICIONES SON ATRACTIVAS EN PANAMA PARA UN MERCADO DE
FONDOS MUTUOS

LEY

EFICIENCIA DEL MERCADO DE VALORES

RECURSO HUMANO CAPACITADO PARA EL DESARROLLO DE ESTA
ACTIVIDAD

NINGUNA

CONSIDERA QUE EN PANAMA EXISTE EL RECURSO HUMANO CAPACITADO
PARA DESENVOLVERSE EN ESTA ACTIDAD

S

NO

.QUE CONOCIMIENTO CONSIDERA USTED QUE DEBE TENER UN EGRESADO

DE FINANZAS PARA TRABAJAR CON USTEDES:
ADMINISTRACION DE RIESGOS

ANALISIS DE MERCADO

ANALISIS DE VALORES

ADMINISTRACION DE CARTERA

PROGRAMAS COMPUTARIZADOS EXISTENTE EN EL MERCADO
TODAS LAS ANTERIORES

.LA ESTRATEGIA DE ADMINISTRACION QUE EMPLEAMOS EN NUESTRA

INSTITUCION ES:

ESTRATEGIA PASIVA
ESTRATEGIA ACTIVA

NINGUNA DE LAS ANTERIORES

. CREE USTED QUE SE HA OBVIADO ALGUN ASPECTO O ASPECTOS DE SUMA

IMPORTANCIA EN RELACION A ESTE TEMA




ANEXO F
Programa de Estudio para la administracién de Inversiones



TOPICOS GENERALES DEL PROGRAMA DE ESTUDIO PARA UN
ADMINISTRADOR DE INVERSIONES

ECONOMIA

CONTABILIDAD FINANCIERA

HERRAMIENTAS DE ANALISIS Y PRONOSTICOS

o CUENTAS DE INGRESO NACIONAL

+ FLUJO DE FONDOS E INDICADORES DE
PROVISION DE DINERO

¢ _INDICADORES DE CAPITAL

PRINCIPIOS Y CONSTRUCCION DE ESTADOS
CONTABLES

+ ESTADOS DE INGRESOS

e HOJAS DE BALANCE

e FUENTE Y USOS DE FONDOS

PERPECTIVA HISTORICA Y ESTRUCTURAL:

o CICLOS ECONOMICOS Y TENDENCIAS

e FLUJO DE FONDOS Y SU RELACION CON
LAS CUENTAS DE INGRESO NACIONAL
INDICES DE PRECIOS ECONOMICOS
TENDENCIAS POR TIPOS DE BENEFICIOS
AGREGADOS

TENDENCIAS Y CICLOS EN LOS PRECIOS
DE ACCIONES Y TASA DE INTERES

CONTENIDO Y UTILIDAD DE LOS REPORTES
FINANCIEROS PARA LAS AGENCIAS DE
REGULACION

PRONOSTICOS DE LAS FUERZAS ECONOMICAS

ASPECTOS CUANTITATIVOS Y CUALITATIVOS

DE LOS PRONOSTICOS

¢ IMPACTO EN LOS PRONOSTICOS DE

e TASAS DE INTERES Y LA ESTRUCTURA DE
LAS TASA DE INTERES

e BENEFICIOS CORPORACTIVOS E INDICES
DE GANANCIAS SOBRE EL PRECIO DE LA
ACCION

¢ INDICES DE PRECIO DE ACCIONES

e PROSPECTO DE LA INDUSTRIA Y LA
COMPANIA

ANALISIS DE ESTADOS

CONTABLES

¢ COMPOSICION PARA COMPARACIONES

e ANALISIS DE RAZONES

e COMPOSICION DE SUBSIDIARIAS,
AFILIADAS, Y OPERACIONES EN EL
EXTRANJERO

e SPLIT DE ACCIONES Y DIVIDENDOS

» DERECHOS, WARRANTS Y VALORES
CONVERTIBLES

e EFECTO EN DE LOS CAMBIOS DE NIVEL DE

PRECIOS

FINANCIERO

POLITICA ECONOMICA

e POLITICA Y ACCIONES GUBERNAMENTAL:

e CRECIMIENTO, INFLACION Y
CONTRATACION

e POLITICA MONETARIIA Y FISCAL
OBJETIVOS SOCIALES
REGULACIONES SOBRE LA INDUSTRIA Y
ANTIMONOPOLIOS

o POLITICA INTERNACIOINAL INCLUYENDO LA
BALANZA DE PAGOS

AREAS DE EJECUTORA:

INVENTARIOS

DEPRECIACION

TRATAMIENTO DE IMPUESTOS
INTANGIBLES

CONSOLIDACION

ADQUISICION Y FUSIONES

ACTIVOS Y PASIVOS POSTERGADOS
HOJA FINANCIERA FUERA DE BALANCE
PLANES DE PENSION

IMPLICACIONES DE LAS POUTICAS DE
DECISIONES PARA:

BENEFICIOS

TASAS DE INTERES

PRECIO DE ACCIONES

ANALISIS DE LA INDUSTRIA Y DE
COMPANIAS

PRINCIPIOS Y PRACTICAS CONTABLES




APLICACION DE TECNICAS CUANTITATIVAS

ESTADISTICAS ELEMENTAL

e PROMEDIOS Y MEDIDAS DE DISPERSION

MATEMATICAS FINANCIERAS

e CRECIMIENTO

¢ VALOR PRESENTE DE ACCIONES Y BONOS

* TECNICA DE MEDIDAS DEL DESEMPENO

TEORIA DE LA PROBABILIDD

e ESTRATEGIAS DEL VALOR ESPERADO

PRUEBA DE HIPOTESIS

o PRUEBA DE MUESTRA Y LIMITES DE
CONFIANZA

e  ANALISIS DE VARIANZA

REGRESION SIMPLE Y MULTIPLE Y

CORRELACION

ALGEBRA MATRICIAL

PROGRAMACION MATEMATICA EN LA TEORIA

DE PORTAFOLIO

APLICACION DE SISTEMAS COMPUTACIONALES

PARA EL ANALISIS FINANCIERO

TECNICAS DE ANALISIS DE ACCIONES
FUENTES DE INFORMACION

INSTRUMENTOS FINANCIERO
e ACCIONES, WARRANTS, DERECHSO,
OPCIONES

VALUACION Y EVALUACION DE LA INDUSTRIA

VALUACION Y EVALUACION DE COMPANIAS

¢ VOLUMEN DE VENTAS, PRECIO DE LOS
PRODUCTOS, INVESTIGCION DE
PRODUCTOS COMPETENCIA INTER
INDUSTRIAL

e ANALISIS DE RAZONES, HOJA DE BALANCE
Y ESTADO DE INGRESOS Y ANALISIS DE LA
LUCRATIVIDAD, LIQUIDEZ, SOLVENCIA
OPERCIONALIDAD Y APALNCAMIENTO
FINANCIERO

o VALUACION DE LA ADMINISTRACION

e EVALUACION DE LAS GANANCIAS Y
DIVIDENDOS Y SUS PROYECCION A CORTO
Y LARGO PLAZO

e TECNICAS DE VALUACION A LARGO Y
CORTO PLAZO

e DESCUENTO DE LOS FLUJOS DE DINERO

e VALUACION DE ACCIONES

e ANALISIS CUANTITATIVO Y CUALITATIVO
DEL RIESGO

o HIPOTESIS DEL MERCADO EFICIENTE DE
CAPITAL

TECNICAS DE ANALISIS DE VALORES DE RENTA
FIJA

CLASIFICACION DE VALORES DE RENTA FIJA
POR EMISOR

POR MADURACION

POR VALORES

POR OBLIGACION CONTRACTUAL

POR ESTATUS DE IMPUESTOS
CARACTERISTICAS DE COVERTIBLE

SELECCION Y ADMINISTRACION DE VALORES
DE RENTA FIJA

e CUPON Y MADURACION

e NUEVAS EMISIONES, BONOS A
DESCUENTOS Y APREMIO

o ESTRUCTURA DE LAS TASAS DE INTERES Y
LAS CURVAS DE RENDIMIENTO

e MERCADO '

SWAPS DE BONOS




ANALISIS DE OBJETIVOS-ADMINISTRACION DE
CARTERA

OBJETIVOS Y RESTRICCIONES DEL

INVERSIONISTA

INDIVIDUAL

INSTITUCIONAL:
COMPARNIAS DE INVERSION
FUNDACION Y FUNDAMENTOS DE FONDOS
FONDOS DE PENSIONES Y PLANES
COMPARTIDOS DE BENEFICIOS
FONDOS DE FIDEEICOMISOS
COMPANIAS DE SEGUROS
BANCOS COMERCAIALES

ESTRATEGIAS Y CONSTRUCCION DE

PORTAFOLIOS

e POLITICA DE ENTRADA
SUPUESTOS DEL PANORAMA ECONOMICO
Y DEL MERCADO DE VALORES A CORTO Y
LARGO PLAZO
TIPOS DE INVERSIONES HA SER
UTILIZASAS EN RELACION A CALIDAD,
LIQUIDEZ, RIESGO Y OTRAS
CARACTERISTICAS
DIVERSIFICACION DE CARTERA POR TIPO
DE INVERSIONES Y DIVERSIFICACION POR
INDUSTRIAS

e OBJETIVOS Y RESTRICCIONES CONTABLES
DEFINICION ESPECIFICA DE OBJETVOS
POR EJEMPLO, RIESGO Y RETORNO,
REQUERIMIENTOS DE LIQUIDEZ,
RESTIRICCIONES LEGALES
HORIZONTE DE TIEMPO DE LA INVERSION
POSECIONES AGRESIVAS Y
ESPECULATIVAS

e SELECCION DE INVERSIONES
SELECCION DE INVERSIONES
ESPECIFICAS APROPIADOS PARA LOS
OBJETTVOS
EVALUACION COMPARATIVA DE
ALTERNATIVAS DE INVERSIONES

s TEORIA MODERNA DE CARTERA Y
CONSTRUCCION DE CARTERAS
EFICIENTES

e PLANEACION DE IMPUESTOS

e EJECUCION DE COMPRAS Y VENTAS

e EVALUACION DEL DESEMPENO CONTABLE

o OTRAS FUENTES DE INFORMACION

TRATAMIENTO DE EMISIONES ETICAS

e IDENTIFICACION DE PROBLEMAS ETICOS

e ADMINISTRACION DE POLITICAS ETICAS

o CAMBIO ESTRUCTURAL DE MERCADO
FINANCIERO Y DE LOS PARTICIPANTES Y
EL CONSECUENTE DESARROLLO DE
NUEVAS EMISIONES ETICAS

LEYES DE VALORES Y REGULACIONES

o NATURALEZA Y APLICABILIDAD DE
ESTANDARES DE FIDUCIARIAS

e LEYES PERTINENTES Y REGULACIONES
TRATAMIENTO DE INFORMACION INTERNA

FUENTE: LEVINE, SUMNER N. (1982), pp.17-19.




ANEXO G

Diferencias entre un Fondo Mutuo y otros tipos de inversion



DIFERENCIAS ENTRE LA INVERSION EN ACCIONES Y EN FONDO MUTUO

ASPECTOS

ACCIONES

FONDO MUTUO

QUE SE COMPRA

SE COMPRAN ACCIONES DE UNA
SIMPLE COMPANRIA,
USUALMENTE EN LOTES DE
CIEN. SE TIENE DERECHO DE

VOTO EN LA COMPANIA

SE COMPRAN ACCIONES EN EL

FONDO, EL CUAL ES UNA

COLECCION DE ACCIONES. NO SE
TIENE DERECHO A VOTO

QUE SE PAGA

EL PRECIO DE LA ACCION DICTA
LA CANTIDAD QUE NECESITA
INVERTIR

SE PUEDE INVERTIR CUALQUIERA
CANTIDAD DE DINERO PROVISTA,
POR ENCIMA DE LA CANTIDAD
MINIMA REQUERIDA

QUIEN DECIDE QUE

USTED (Y SU CORREDOR)
DETERMINAN QUE Y CUANDO
COMPRAR O VENDER

LOS  ADMINISTRADORES DEL
FONDO DECIDEN QUE ACCIONES
ESTARAN EN EL PORTAFOLIO Y
CUANDO NEGOCIAR LAS POSICIO-
NES. USTED DETERMINA CUANDO
O VENDER

COMPRAR SuUs

ACCIONES AL FONDO

QUIEN OBTIENE LOS
DIVIDENDOS

LOS DIVIDENDOS SON PAGADOS
DIRECTAMENTE A USTED O A SU
FIRMA DE CORRETAJE POR
USTED. USTED TIENE DECIDE
COMO REINVIERTE LOS
DIVIDENDOS Y LOS PAGOS DE

INTERESES

LOS DIVIDENDOS PUEDEN SER
REINVERTIDOS PARA COMPRAR
MAS ACCIONES O PAGADOS
DIRECTAMEN-TE A USTED EN
EFECTIVO.

QUE TAN LIQUIDA ES LA
INVERSION

CUANDO USTED VENDE, DEBE
ESPERAR 5 DIAS HABILES

SE LE TRANSFIERE EL REEMBOLSO
RAPIDAMENTE




DIFERENCIAS ENTRE LA ADMINISTRACION DE CARTERA Y LOS
DEPOSITOS BANCARIOS

Se debe tener mucho cuidado en no confundir los fondos que se invierten
en Administracion de Cartera con los Depésitos Bancarios.

Una primera diferencia radica en que los rendimientos que se pueden
obtener en la administracion de cartera son variables (suben y bajan). Estos
varian de acuerdo a la composicion de la cartera y a los rendimfentos
prevalecientes en el mercado de valores. Lo anterior significa que las Casas de
Corredores de Bolsa que administran cartera no pueden asegurar rendimientos o
ganancias. Mientras que los rendimientos que se obtienen a través de los
depdsitos bancarios dependen de .una tasa de interés establecida para los
mismos.

Una segunda diferencia consiste en que en la Administracion de Cartera,
son por cuenta y riesgo de los clientes, en cambio en los depdsitos bancarios,
los bancos responden por el dinero invertido, sin embargo esto se ve
compensado por un mayor rendimiento por el riesgo asumido.

Por ultimo, en la Administracion de Cartera la comisién que recibe la casa
se rgduce del rendimiento de la cartera, mientras que los bancos no cobran una

comision explicita pero se traduce en una menor tasa de interés.



ANEXOH
Comportamiento del Mercado de Valores durante los afios de
1995 -1996



NUMERO Y MONTOS DE LAS OFERTAS PUBLICAS AUTORIZADAS,
SEGUN TITULO VALOR, ANOS: 1995 Y 1996

1995 1996
TITULO VALOR
NUMERO | MONTOS* | NUMERO | MONTOS*

Acciones 3 4,229,000 3 17,907,450
Valores Comerciales Negociables 8 31,500,000 10 33,000,000
Bonos 19 141,908,000} 23 190,000,000

Totales 30 177,637,000 36 240,907,450
* En Balboas

Fuente: Comision Nacional de Valores
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FECHA No. DE TIMLD PERTODD DE TASA DE INTERES NONTO VENTAS ¢
0E NOMBRE DE LA EMPRESA RESOLUCION VALOR VENCIMIENTQ RUAL (EX 1) AITGRIZADD  REALIZADAS REMANENTE
AUTORIZACTON EN ANOS (EN B/.)
11-01-95  Financiera Delta, S.A. 885 Bonos 2345, 76 1) 8,000,000 4,184,000 . 3,816,000
11-01-95  Financiera Delta, S.A. 885 V.CN. 0.5 V4] 2,000,000 2,730,000 (750,000)
01-02-95  Otoman Investsent, 5.A. B4 Bonos 2 (2 7,000,000 2,931,000 4,049,000
0102495  Grupo Tubogar,S.A. 883 V.C.N. 0.2, 0.33, 0,50,
0.75y 1.0 (2 5,000,000 3,990,000 (990,000)
01-02-95  Ace Holdings, Inc. 887 V.C.N, 0.08y1.0 (2 2,300,000 1,490,000 1,010,000
150395  Aserradero El Tecal, S.A, %3 Acc. Con, 462,000 13,300 368,500
1503-95  Eapresas Tagaropulos,S.A, 893 V.C.N. 030y 1.0 6.3% (D 4,000,000 5,699,000  (1,689,000)
170595  Grava, S.A. 902 Bonos 3y? 10,501 y Prioet2t 10,000,000 5,000,000 5,000,000
17039  Arrendadora Latinoagericana, S.A. I Bomos Jyd 2) 8,000,000 8,000,000 0
17-05-9%5  Banco del Istao, S.A. 906 Bonos 2y3 ¥3) 10,000,000 7,982,000 2,018,000
1-03-95  Wall Street Sacurities, S.A. 909 Bonos 3 9.2 10,000,000 10,000,000 0
31-05-95  Grupo Financiero del Istao, 5.A. 910 Bonos L 9.501 8,000,000 870,000 7,130,000
21-06-95  Golden Forest, S.A. 913 Acc. Coa. 2,430,000 1,547,000 903,000
19-07-95  lberleasing International, S.A. 919 Bonos 3 Libor+1,5¥ 3,000,000 5,000,000 0
19-07-95  FADES-PANAMA 2 Bonos Jys Libor+2t y
_ Libor+2 1/2% 3,000,000 1,730,000 1,270,000
09-08-9%5  Union Forestal, S.A. 9% ficc, Coa; Pref;
y Bonos f5y10 8.5 y 10.5% 1,723,000 2,520 1,722,480
09-08-95  Chase Investaent Bank, (Panaga) S.A. 774 Bonos i 9,071 15,000,000 15,000,000 0
13-03-95  FEDPA, R.L. 937 V.C.N, 0.25, 0.50 y 1.0 6.5 (3 3,000,000 1,603,000 1,397,000
13-09-95 Financiera El Roble, S.A. 9% V.C.N. Entre 0.08 y 1.0 2 6,000,000 2,434,000 3,366,000
130995  Arrendadora Centroagericana, 5.A. ey V.CN, Entre 0,08 y 1.0 2 6,000,000 1,800,000 4,200,000
04-10-95  Coepania Pananena de Credito, S.A, W2 V.CH, Entre 0,08 y 1.0 (2 3,000,000 2,345,000 455,000
04-10-95  Coapania Panasena de Credito, S5.A. 948 Bomos Iyd 2 3,000,000 1,125,000 1,875,000
4-10-95  Pacific International Airlines, S.A. H4 Bonos b] 12 3,500,000  -3,500,000 0
01-11-99  Banco Internacional De Panama, S.A. 950 Bonos 3y4 (2) 10,000,000 3,028,000 6,972,000
01-11-95  Banco Ganadero, S.A. 949 Bonos 3 10.50% y Libor#4,23% 20,000,000 20,000,000 0
19-12-95  Gran Financiera Nacional, 5.A. 9533 Bonos 3 2 3,000,000 3,371,000 1,629,000
19-12-95  FEDPA, R.L. %8 Bonos 3,4y3 ) 5,000,000 0 5,000,000
19-12-95  Forestal Monte Bello, S.A, %! Bonos 7 4) 3,000,000 0 3,000,000
19-12-95  Forestal Monte Bello-H.A., S.A. 962 Bonos 7 @) 3,000,000 2,925,000 71,000
19-12-95  Varela Hersanos, S.A. 939 Bonos dy10 9.01 3,000,000 5,000,000 0
Total 177,637,000 125,574,020 52,062,980




SEGUN ACTIVIDAD ECONOMICA Y TITULO VALOR

CUADRON® 1
OFERTAS PUBLICAS AUTORIZADAS POR EMPRESA

EN BALBOAS
1906

RESOLUCION ACTIVIDAD | TITULO| MONTO

NOMBRE DE LAS EMPRESAS FECHA |ECONOMICA] VALOR |AUTORIZADO
No. |Dia-Mes-Afio

Petrolera Nacional, S. A. 1054 | 8/05/96 Comercio Bonos 4,000,000
Petrolera Nacional, S. A. 1053 8/05/06 Comercio | V.C.N. 2,000,000
Grupo Editorial Universal, S. A. 1048 8/05/96 Industria | Acciones 287,700
Desarrollo La Castellana, S. A. 1047 8/05/96 Inmobiliaria | Bonos 3,000,000
Banco General, S. A. 1044 8/05/06 Financiero | Bonos 30,000,000
Financiera Mercantil, S. A. 1050 8/05/98 Financiero | Bonos 3,000,000
Cla. de Finanzas y Servicios, S. A. 1066 | 5/06/96 Financiero | V.C.N. 3,000,000
Arrendadora Latinoaméricana, S. A. 1078 | 17/07/96 Financiero | V.C.N. 4,000,000
Banco del Istmo, S. A. 1069 | 17/07/96 Financiero | Acciones 9,219,750
Banco General, S. A. 1079 | 17/07/96 Financiero | Bonos 20,000,000
Compaiiia Panamefia de Crédito, S. A. 1073 | 17/07/96 Financiero | Bonos 3,000,000
Compafila Panamefia de Crédito, S. A. 1074 | 17/07/96 Financiero | V.C.N. 3,000,000
Banco de Latinoamérica, S. A. 1076 | 17/07/96 Financiero | V.C.N. 2,000,000
Banco de Latinoamérica, S. A. 1077 | 17/07/96 Financiero | Bonos 10,000,000
Unién Nacional de Empresas, S.A. 1083 7/07/96 Inmobiliaria | Acciones 8,400,000
Banco Continental, S. A. 1087 | 18/09/96 Financiero | Bonos 30,000,000
Gorse Down LTD 1095 | 18/09/96 Transporte | Bonos 6,000,000
Cazago, S. A. 1003 | 18/09/96 Inmobiliaria | Bonos 6,500,000
Inmobiliaria Armonia, S. A. 1094 | 18/09/96 Inmobiliaria | Bonos 3,500,000
Maga, S. A. 1096 3/10/96 Comercio | V.C.N. 6,000,000
Mutti Credit Bank, Inc. 1097 3/10/96 Financiero | Bonos 10,000,000
Enafin Intemacional, S. A. 2001 3/10/96 Inmobiliaria | Bonos 10,000,000
Sarasqueta y Compafifa, S. A. 2000 | 3/10/06 Industria Bonos 4,500,000
Banco Panamericano, S. A. 2007 | 23/10/96 Financiero Bonos 7,000,000
Gran Financiera Nacional, S. A. 2002 | 23/10/96 Financiero | Bonos 5,000,000
Grupo Agroindustrial, S. A. 2013 | 20/11/96 |Agroindustria | Bonos 5,000,000
industria Nacional de Plasticos, S. A. 2011 | 20/11/96 Industria V.C.N. 2,000,000

Inmobiliaria Iberban, S. A. 2010 | 20/11/66 | Inmobiliaria | Bonos 1,500,
Capital Leasing & Finance, Inc. 2016 4/12/96 Financiero | V.C.N. 1,000,000
Capital Leasing & Finance, Inc. 2015 4/12/96 Financiero Bonos 2,000,000
Econo-Finanzas, S. A. 2029 412/96 Financiero | V.C.N. 6,000,000
Arrendadora Bipan, S. A. 2017 412/96 Financiero Bonos 8,000,000
Compafifa Azucarera La Estrella, S. A. 2019 | 20/12/86 |Agroindustria | Bonos 9,000,000
Inversiones Bello Oriente, S. A. 2020 | 20/12/96 | Inmobiliaia | Bonos 2,000,000
Financiera Delta, S. A. 2027 | 20/12/96 Financiero | V.C.N. 4,000,000
Financiera Delta, S. A. 2026 | 20/12/96 Financiero Bonos 7,000,000
Total 240,907,450




ANEXO |
Ejemplo de una seccién de la Gaceta Bursatil



PAGO DE DIVIDENDOS

al 16 de mayo de 1997
Emisor Simbolo Dividendos Acciones en Abnl Mayo
Total 96 Acum al 01/05:97 Circulacidn Dia Monto Dia Monto
Banco Disa DisSA 0225 197¢ 184
Banco del Istrmo BIST 01875 G442 S 951,655 4 c21
Bipan BIPA 100 025 2,600 000
Capitales Naclonales CAPN 057 020 5232575 25 020
Cervecena Baru-Panama  CBPA 015 3833025
Cerveceria Nacional CHNAL 057 020 7,081 380 25 020
Coca Cola COLA 100 845330
Cia Nacional de Seguros  CNSE 130 900,009
Empresa General de inv EGIN 1135 8,237 108
Financiera Automotnz FASA 155 015 3553032
Grupo ASSA ASSA 135 20 4913 292
Grupo Melo MELO 0064 2033314
Panama Balanced Fund INFA 050 1,301776
Primer Banco de Ahorros ~ PBAH 108 030 3,000 009 26 030
Unesa UNEM 005 005 4653788

INDICADORES DEL MERCADO ACCIONARIO

f(l 3'2;1_;25

Empresa Preclo Proporciones Rendimiento Capitalizacidn
52 Semanas  Ultimo P/Utl + PivLIbro Corrlente Total del Mercado
Adnan Resources 401 128 e o5 - e .65 08% 40044725 7

Banco del Istmo nid 3262 172 Z 50 0 56% 200094 675
Banco Disa 851 00 334 075 265%  4000% V" 47 788/226
Bipan "~ 2352 2150 i474 240 3 17% 37 10%V 83000 COC
Capitales Macionales 1433 2200 1578 238 2 509% 56 11% 4~ 115,775,731
Cerveceria Baru-Panama 13 55 12 00 3337 1 48 128% -1019% 44,.196,30C
Cerveceria Chircana 130 125 542 085 4 0% 400% - 496,04¢
Cerveceria Nacional 1716, 2202 1584 _ 236 259%  3091% 175,749,088
Coca Cola de Panama 46 25 50 04 Q53 103 2 00% 10 18% 42202815
Conase 22778 50,95 647  ____20Q7 __ ._.485% e 45,355 000
Emp General de Inversiones 2577 4104 1204 277 305% TBZ30% 340102612
Financiera Automotriz 1000 11730 2074 173 1372%  2672% 40,149,262
Golden Forest 00000 115000 49 19 224 15 00% 5 287 700
Grupo Assa 2400 35 40 14 92 280 3 81% 51 31% 174 107 537
Grupo Editonal Universal n/d 420 147 e 2,441,833
Grupo Melo 280 asC 82 55 078 067%  eeen 190316 483
Geoinfo Internacional \ 180 156 -eee 292 e e 2945234
Minamérica Corporation 290 235 3976 193 0 00% -6 00% 47 166,485
Pribanco 2968 36 34 1264 225 2097% 25 41% 102 020,000
Unesa ! n/d 12 00 2372 170 042% e 55 905 456
Panama Balanced Fund 1125 14 46 al2 100 29 00% 1R 276,82¢
Promedios y Total 20.80 1.78 \ 3037% 1,563,121,705

EMISOR

Tel-Pan Communications 'nc
Bancodel Isimo S A
Bancodel Istmo S &
Invercomer S A

Edtora Panam# Amenca 35 A
Wall Street Securities S A
Molino La Pifiuels S A

Tovserbark Internaticnal Inc

N

~. 7

EMISIONES EN TRAMITE DE LISTADO

TITULO

VCH's

Acep Bancanes

Bonos
Bonos
Bonos
Boncs
Bonos Agre
VCN's

PLAZO

182 360 dras
vanos
2.5 afos
3 afdos
Ty15 8¢
1 aics
3 afios
&f 353 diss

TASA
£l
pIC
P.D
PC
piD
Fi2
cp
a0

MONTO
21 0CC 000
320000 000
522007060
31E 302 GON
$7 000000
349 2NC 020
37500 300

55000 00)

L3 1aformacron detsliada anterior-=ente es silo vna indicacron del eraser Lestér-vnss , corsoccaes S1a'es defas emisiares

pueden varnar

PUESTO DE BOLSA

Frankkn Guerantee
Ban strao Brore-s
Banistme Brakers

‘valcomer
B:ncap Broke,s
1 ersiones Qursatiles
Ean:s'rio Brokers

To ser Sezu-t:es

Gaceta BLisdln




