UNIVERSIDAD DE PANAMA
FACULTAD DE ADMINISTRACION DE EMPRESAS Y CONTABILIDAD
VICE RECTORIA DE INVESTIGACION Y POSTGRADO
PROGRAMA DE MAESTRIA EN ADMINISTRACION DE EMPRESAS CON
ESPECIALIZACION EN FINANZAS

 @&spip - )
Biblioteca Int. Simon Bofivar

i
llllllllllllllllllllll !

—_—— e e s

PROPUESTA DE PROGRAMAS PARA INCENTIVAR LAS INVERSIONES EN LA
ACTIVIDAD DE REFORESTACION EN PANAMA. A TRAVES DEL MERCADO
DE VALORES CON MIRAS A INCREMENTAR LOS NIVELES DE
RENTABILIDAD DEL INVERSIONISTA

por:
GLADYS ILEAN CEDENQO URRUTIA

1999
























INDICE
Resumen

Summary

CAPITULO PRIMERO
INTRODUCCION
I Antecedentes
A Aspectos Generales
1 Estado Actual del Problema
2. Hipotesis Generales
3 Objetivo (s) de la Investigacion
4. Delimutaciin, alcance o cobertura del trabajo
S Restricciones y Limitaciones
B. Justificacion
1 Importacion del Estudio
2 Descripcion de los capitulos
C Marco legal
11ey N 24 de 1992
2. Decreto de Gabinete

3. Decreto 44 del 31 de mayo de 1998

Pdgina

10

10








































































































































































































































































81

2. Andlisis de la Encuesta:

Como oesta indicado anteriormente, en el Cuadro donde se anotan los resultados
por wndicadores y agrupados por varables, la iformacion obtenida del Cuadro de
Tabulacion. De esta manera se puede observar en la primera columna, el nimero y
nombre de las variables, por ejemplo la 01 y la 11 Fn la tercera columna, aparecen los
totales de respuestas por preguntas. En la cuarta columna, aparecen los puntajes totales
clasificados por respuesta y en la ultima columna los porcentajes correspondientes a

cadu variables.

Los resultados revelan principalmente, que referente a la primera variable, hay
una posicién bhastante dividida entre los encuestados, predomina levemente en un treinta
y cuatro por ciento (34%) la posicion de que cast nunca o a veces estos empresdrios
invierten en el mercado de valores. 1.a posicion Regular revelo cifras similares con un
30%, y la posicion cast siempre o siempre mantuvo un porcentaje del treinta y dos por
ctento (32%) muy similar a los anteriores Se puede decir que hay un concepto claro de

lo que implica invertir en la bolsa de valores.

La figura No. 2 surge la grdfica de varable No. 2, financiamiento, las posiciones
fueron cincuenta y seis por ciento (56%). Cast siempre o siempre, un veintiocho por

ciento (28%) regular o sélo un 16% Se observa que un gran porcentaje de los
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empresarios estdn claros sobre la necesidad de financiamiento para poder operar en la

empresdad.

En lo relacionado a la mversion forestal, fue clara la posicion de que la gran
mayoria de los encuestados sesenta y sets por ciente (66%), cast nunca o a veces habian

hecho alguna vez una imversion forestul.

Al mencionar los titulos valores, predomino la posicion de cast siempre o siempre

con un cuarenta y ocho por ciento 48%)

Sobre el inversionista 46% cuarenta y seits por ciento, afirmaron cas: siempre 0

stempre.

En la varwble riesgo, fue claro que un cuarenta y ocho por ciento (48%)

aseguraban la posicién que cast siempre y stempre asumian riesgo.

In la variable rentabilidad la posicion fue dividida, el 30% respondieron Cast
Nunca o a veces, el treinta y seis por ciento (36%) regular, y Casit siempre o siempre, ¢l

treinta y dos por clento (32%).
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I'n la varable participacion, ligeramente predominé con un treinta y dos por
ciento (32%) la posicion regular, seguido de cast siempre o siempre con un veimntiocho

por ciento (28%)

Fin el renglon de incentivos, la gran mayoria de los encuestados en un sesenta y
cuarro por ciento (64%) estaban de acuerdo de que cast siempre o siempre invertian por

esto

Por @ltimo en la variable empresa, el cincuenta y cuatro por ciento (54%) estaban

invirtiendo tanto en empresas nacionales como extranjeras

Se hicieron visitas a ANAM, Contraloria Gieneral de la Republica, a la Comision de
Valores del Mirusterio de Comercio e Industrias a la empresa legalmente constituida Bolsa
de Valores S A., para conocer algunos criterios sobre el mercado de capital panameiio, por

ellos, particularmente, sobre la forma como se realizan los distintos eventos bursdtiles.

3. Variable de la Encuesta

La Varable de la Encuesta nos permite conocer los puntos de referencia que se

toman en consideracion dentro del mismo proceso.

Evaluando estas aplicaciones observados en las distintas respuestas de las

encuestas se pueden resumir los datos segun el enfoque que se le queria dar.



I'ue claro dentro del estudio que muchas de los encuestados arguyeron que los
aspectos mds relevantes tenian importancia para estubilizar su estrategia administrativa

en materia de la Bolsa de Valores.

A continuacién en la pdgina siguiente se van a resumir los cdlculos realizados
para establecer los resultados de la medwa, varanza, error esténdar y poner
resumidamente cada dato segin la variable analizada para de esta forma explicar con

mas detalle el comportamiento estadistico observado en la encuesta.

Los resultados dejan significativos planteamientos referentes a las respuestas que

las empresas encuestadas resolvieron dar.

Lo importante de la presentacién de los datos estadisticos es que se va a conocer

con mayor claridud la tendencia de las respuestas.
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reforestadores
- Valores sobre certificados de inversion, bonos del Estado para programas

reforestadores especificos etc

St ello es asi se identifica al mercado de documentos negociables, como tran-
sacciones financieras a largo plazo, complementando su andhisis que una bolsa de valores

ayuda al desarrollo de las inversiones y a la compra y ventas de actvos.

la bolsa de valores se convierte entonces, en un medio 1déneo para la negociacion
de los documentos negociables que puedan wtihizarse en la mversion de proyectos

reforestadores

los principales mversionistas de documentos negociables de este tipo se pueden
clasificar-

1) Instituciones de nversion

- Bancos comerciales

- Trusts de inversion

2) Inversionistas institucionales
- Compuaitias de seguros de incendio y dafios

- Instituctones caruativas











































































LAS EMPRESAS SELECCIONADAS

Namero | Numero Aleatorio Empresa

01 042 Banqué Nationale de Paris
02 125 Fomento Forestal S A.

03 030 Banco Disa

04 001 Ace Holding S A.

05 018 Aserradero el Tecal S A
06 021 Azucarera Nacional S A
07 156 Industria de Nat4 S A

08 079 Citricos S A

09 009 Alfareria S A

10 201 Jubilaciones y Cesantia S A.
11 080 Coca-Cola de Panama

12 099 Cuademos Escolares S A.
13 126 Fondo General de Inversiones S A
14 145 Grupo Inversionista Delta S A
15 167 Inversiones Ricoh

16 147 Grupo Tu Hogar

17 006 Agrofrutt de Panama S A,
18 076 Cia Panameifia de Finanzas S A
19 080 Clinicas y Hosprtales S A
20 I L Desarrollo La Castellana S A
21 118 FEDPA RL

22 170 Leasing Empresanal

23 169 Latas Panamé S A

24 146 Grupo Melo

25 106 Drake Caribbean Forest








































































































































































































































































































































