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OPERACIONES FINANCIERAS
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(Supuestos propuestos en las pruebas selectivas para el ingreso en el Cuerpo Superior de
Inspectores de Hacienda del Estado. Primera parte del segundo gjercicio realizado el 11 dejunio
de 1999).
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CASO PRACTICO NUM. 1

AJUSTES PARA CALCULO DEL VALOR CONTABLE DE ACCIONES

ENUNCIADO

Laempresa«LEON, S.A.», deseaadquirir un paguete de acciones delaempresa«LUGO, S.A »,
tomando como base de negociacion € balance de ésta, referido al gercicio terminado el 31 dediciem-
bre de 1999, que se expone en Anexo, en unidades monetarias (u.m.), y tomando en consideracion
lo que se indicara a continuacion.

Se le encarga a usted que fije € coste de cada accién a 31-12-1999, teniendo en cuenta los
valores contables gjustados en la medida que estime oportuno de acuerdo con las normasy criterios
aceptados en Esparia, distinguiendo en los posibles gjustes |osimportes que afectan al gjercicio 1999
y alos gercicios anteriores.

Usted se informa de que las normas y criterios seguidos por «LUGO, S.A.», para €l registro
de algunas de sus rubricas han sido los siguientes:

1. La cuenta «Inversiones financieras permanentes» recoge la adquisicion del 60% de las
acciones de «VILLALBA, S.A.», que lo fueron por 1.000 u.m., cuando el patrimonio de éstaera
de 1.000 u.m.

Desde la participacion de «LUGO, S.A.», no ha habido ninguna ampliacién de capital por
parte de «VILLALBA, S.A.», habiendo obtenido ésta, hastael 31-12-1999, unos beneficios totales
de 500 u.m. y habiendo distribuido, en total, dividendos por importe de 300 u.m.

Al 31-12-1999, € valor en Bolsade las acciones de «VILLALBA, S.A.», erade 1.300 u.m.
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2. Parte delas construcciones que lucen en balance fueron realizadas por «LUGO, S.A.», con
medios propios, durante € gjercicio de 1996. Los costes de las mismas tuvieron la siguiente com-
posicion (en u.m.).

MELENTAIES ... reas 10.000
PErsonal ..o 4.000
SErVICIOS EXIENOMES .....veviceiecre ettt 4.000
(01101 010 (- TS 2.000
GastoS fiNANCIENOS .....c.eeeveeeieiecieceece e 2.750

1O 27 22.750

Durante la construccion, laestructurafinancieramediade «LUGO, S.A.», fuelasiguiente, de
maneraresumiday expresadaen u.m.:

AcTivo IMPORTE Pasivo IMPORTE
Construcciones en curso ............... 20.000 Patrimonio ........cccccovenriencicnien 65.000
OtroS aCtivos ........cceeveereeeeenerennnens 100.000 Préstamo parala construccion ...... 5.000

(12% anual de coste)

Otro pasivo exigible ..................... 35.000

(14% anual de coste)

OLro PasiVo ......cccceeereeerererenienens 15.000
TOTAL e 120.000 TOTAL vt 120.000

A la construccién se laestimé unavida Util de 50 afios, con una amortizacion lineal.

3. En la cuenta «Valores de renta fija» se recoge la compra en enero de 1999 de 1.000 obli-
gaciones de una unidad monetaria de valor nominal cada una, cuyo precio de emision (y de compra
para «<LUGO, S.A.») fue del 95% y cuyo valor de reembolso serddel 105%, el 1-1-2001. El interés
gue devengan los titulos es el 12% anual pospagable.

4. Laempresatiene en curso un proyecto de investigacion y desarrollo queinicié en 1998 y
cuya composicion alafechadel balance eslasiguiente, en u.m.:

Trabajos de investigacion finalizados .........cc.cccveeeveeiiennns 1.000
Trabajos de desarrollo €N CUrS0 ... 3.000
I 1 7 4.000
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Lainversion en investigacion fue de 600 u.m. en 1998 y de 400 u.m. en 1999. La inversion
serealiza de una maneraregular alo largo del afio.

Uno de los trabajos, que acumula un coste de 200 u.m. por trabajos de investigacién (inverti-
dos en 1998) y de 300 u.m. por trabajos de desarrollo, se materializara en un producto cuyo margen
bruto de venta se estima que ser& negativo, pudiendo cederse aterceros por un importe del 30% del
coste acumulado alafechadel balance.

5. Del extracto de |la cuenta corriente que la empresa mantiene con e banco BREOGAN,
31-12-1999, se deduce un saldo afavor de la empresa de 600 u.m.

El saldo en los libros de «LUGO, S.A.», es deudor por 520 u.m. Analizadas las diferencias,
se observa que existen tal ones entregados a proveedores, pendientes de cobro por éstos, por impor-
tetotal de 50 u.m., desconociéndose el origen del resto que originala mayor existencia de tesoreria
para«LUGO, S.A.», salvo una partida de 10 u.m., por intereses, afavor de laempresa.

6. La empresa cuenta con unas instalaciones técnicas, adquiridas € 1-1-1995 por 220 u.m.,
con unavida Util estimada de 10 afios, y una depreciacién en funcidn de nimeros digitos. Dentro de
dos afios, e 1 enero del 2002, dichas instal aciones técnicas se daran de baja por ineficientes, trans-
firiéndolas a otra empresa, que ya se ha comprometido por escrito aadquirirlas por 5 u.m.

Estas instal aciones estadn subvencionadas en un 50% de su coste, importe que recoge la cuen-
ta que luce en balance.

Se prevén, igualmente, unos costes por indemnizacion del personal de 100 u.m, devengados
a partir del momento en que se toma la decision de transferir las instalaciones. La empresa cuenta
con registrar estos hechos cuando se produzcan, es decir, € 1 de enero del 2002.

SE PIDE:

Calcule € coste de cada accion de «LUGO, S.A.», de acuerdo con lo expuesto ante-
riormente, consignando |os ajustes en forma de asientos de Libro Diario, distinguien-
do, como seindicaal inicio del supuesto, la afectacién aresultados de 1999 y aresul-
tados de gjercicios anteriores.
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ANEXO

SALDOS DEUDORES IMPORTE SALDOS ACREEDORES
GastoS 14D ...ooevereieceeee, 4.000 Amortizacion acumulada inmovi-
Terrenosy bienes naturales .......... 15.010 lizado material .......cocovevrrrerrernnnn,
Construcciones 50.220 Capital (8.000 acciones) ...............
Instalaciones ....... 28.000 RESEIVES ...covvercerrirererenererireseneeens
Maguinaria .........c.coevereeeeenininenns 35.000 Pérdidasy ganancias ...................
Otro inmovilizado materid .......... 8.000 Subvenciones en capital ...............
Inversionesfinancieras permanen- Obligacionesy bonos ..................
TES 1.000 Acreedores comercides.................
Vaoresderentafija .......cccoceeenene. 950 Administraciones Publicas ...........
EXISteNCias ......cccovevereneenennene 10.000 Provision por depreciacion deinver-
CHentes .......coovevvvivcrnenccce 15.500 siones financieras permanentes ...
IS0 (- (T 595 Otros PasiVos .......c.ceeeeveeeeveeeeennn.

TOTAL v 168.275 L1 7Y

SOLUCION
PUNTO 1

- 240 -

IMPORTE

27.000
80.000
25.000
10.000
55
18.000
2.000
4.000

220
2.000

168.275

Al tratarse de una cartera de control, debemos comparar €l coste de la misma con el porcen-
taje sobre €l patrimonio neto y no con € valor en Bolsa que es |o que ha hecho |a sociedad.

60

COSLE ..t 1.000
Valor de mercado [60% (1.000 + 500 - 300)] ....coveveeeeerenrernnns 720
Provision NECESAMNA .....cvevrveirieeirieisiees s 280
Provision contabilizada ..........ccccoeevvevrinisicceeesee e 220
Ajuste de [aproviSiONn .........ccoeceirncienrre e 60

Dotacion provision para valores
negociables a largo plazo (696)
a Provision por depreciacion de
valores negociables a largo
plazo (297)

60
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PUNTO 2

La capitalizacion correcta de los intereses es la siguiente:

Por deudas especificas

5.000 x 0,12 = 600

Por deudas no especificas

La composicion de los recursos que financian la parte del inmovilizado en curso que no esta
financiada con deudas especificas esla siguiente;

IMPORTE %
Patrimonio ......c.cooveveeiiee e 65.000 56,52
Otro pasivo exigible ... 35.000 30,44
OLr0 PESIVO ...cveeeueiiieiesieeeiesee e 15.000 13,04
115.000 100

El importe a capitalizar ser&

15.000 x 0,3044 x 0,14 = 639

Total gastosfinancieros que se puedenincorporar a coste del inmovilizado: 600 + 639 = 1.239
El gjuste arealizar sera el siguiente:

1511 Gastosy pérdidas de gercicios anteriores (679)
(2.750 — 1.239)

a Construcciones (221) 1511

X

Ademés procede gjustar las amortizaciones que se habian cal culado sobre unabase incorrecta.
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o ] 22.750
Amortizacionesredlizadas anualmentee ——— = 455
50
21.239
Amortizaciones correctas;, ———— = 424,7 = 425
50

El gjuste aredlizar en este caso ser&
91 Amortizacién acumulada del in-

movilizado material (282)
a Ingresos y beneficios de gjerci-
cios anteriores (779) 61
(455 — 424,7) x 2 afios
a Amortizacion del inmovilizado
material (682) 30
(455 — 424.7)

PUNTO 3

Estén pendientes de reconocer |osintereses devengadosy no cobrados, tanto implicitosy expli-
citos:

Intereses implicitos:

1.050 — 950 = 100
950 (1+)2 = 1.050
i = 0,0513124966

Afi0 1999: 950 x 0,0523234966 = 48,75

48,75 Intereses a corto plazo de valores
de renta fija (546)

a Ingresosdevaloresderenta fija (761) 48,75

X
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Intereses explicitos:

1.000 x 12% = 120

120 Intereses a corto plazo de valores
de renta fija (546)

a Ingresosde valores derentafija (761) 120

Consideramos quea ser pospagables, €l cupdn secobrardel 1 deenero. En caso
de que se hubiera cobrado el 31 de diciembre, no seria preceptivo este gjuste

X

PUNTO 4

La empresa no ha amortizado |os Gastos de investigacion. De acuerdo con la Resolucién del
ICAC de 21 de enero de 1992 se deberian haber amortizado desde €l afio de su activacion. Pararea
lizar este gjuste vamos asuponer que lainversion hasido regular alolargo delos gjercicios (setoma-
rapor tanto lainversion media) y que el periodo de amortizacién es de cinco afios:

A0 1998: 600 X 50%0 X 2090 ...veuervererrererrereererenresesreseeressesesseessenens 60

A0 1999: 600 X 20% + 400 X 50% X 2090 ..cverveverereereerereeereeerienens 160

60 Gastos y pérdidas de ejercicios
anteriores (679)

160 Amortizacion del inmovilizado
inmaterial (681)

a Amortizacion acumulada del
inmovilizado inmaterial (281) 220

En cuanto a lainvestigacion fallida el importe de la pérdida que se va a producir es el
siguiente:
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Valor neto contable delainvestigacion ..........cccooveeeerenennas 140
(001 [T 200
Amortizacion acumulada ........ccceeeeeveveieeinnnnns 60

[(200 % 0,5 % 0,2) + (200 X 0,2)]

Valor neto contable del desarrollo ........ocoeeeveveeeeceie v, 300
TOTAL it s a e r e reas 440
PErdidar 440 X 70%0 ...oceeeveeieeeieeeee ettt s 308

308 Dotacion a la provision del inmo-
vilizado inmaterial (691)

a Provision por depreciacién del
inmovilizado inmaterial (291) 308

PUNTO 5

Deladiferenciade 80.000.000 sdlo es necesario gjustar |a parte que no estajustificaday pen-
diente de contabilizacion. Los cheques emitidos y entregados a proveedores no se gjustan, yaque se
consideran como un pago realizado.

30 Tesoreria (57)

a Partidas pendientes de aplica-
cion (555) 20

a Otrosingresos financieros (769) 10

X

PUNTO 6
En primer lugar se observa que latransferencia aresultados de la subvencién de capital se ha
realizado de formaincorrecta, por o que en primer lugar se procede a su gjuste:
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Imputacion realizada por lasociedad 110/10 = 11X 5 ........... 55

Imputacién correcta: 110 x 1040+ BT+ 80
55

DiferenCia@agUStar .......cccceevvevieeiesieeeceeste e 25

25 Subvenciones oficiales de capital (130)

a Subvenciones de capital tras-
pasadas a resultados del ejer-

cicio (775) 1
a Ingresosy beneficios de gerci-
cios anteriores (779) 24

El importe de la pérdida que se ha de dar en este gjercicio sera el del valor neto contable no
recuperado méas el traspaso correspondiente de la subvenci6n hasta ese momento menosla parte que
vamos a recuperar viaventa. Los célculos de la operacion son los siguientes:

Coste de |as iNStAlaCioNES .........coceeeeeeieieciee e 220
1 7
Amort. acumuladaa31-12-1999: 220 0 F9*8+7+6 160
55

Valor neto contable a31-12-1999: 220 — 160 .......ccceevveenennne 60
Recuperacién via amorti zaciones afios 2000 y 2001

220 X 2 e 36

55

Valor neto contable a31-12-2001; 60—36 ......ccoeveveveerrunennne 24
Pérdida que se producCira (24 —5) ..ccccccvveeereenieiesenesienesenenns 19

Esta pérdida estara cubierta en parte con el importe de las subvencién pendiente de imputar
en esafecha

El importe de la subvencién que se traspasara a resultados durante | os afios 2000 y 2001:

110 110
— x5]+|— x4]=10+8=18
55 55
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El saldo de la provision pendiente de imputar aresultados € 1-1-2002 sera: 30— 18 = 12
La pérdida neta que debemos provisionar ser& 19—-12=7

Ademas también se producira una pérdida por los costes de indemnizacién.

7 Dotacién a la provision del inmo-
vilizado material (692)
a Provision por depreciacién del
inmovilizado material (292) 7

100 Gastos extraordinarios (678)
a Provision para responsabilida-
des (142) 100

Célculo del patrimonio neto ajustado de «LUGO, SA.»

Capital oo s 80.000
RESEIVES ...t 25.000
Subvenciones de capital ..........ccccceeiivieieieieneee e 55
Pérdidasy gananCias ........cccovreeennneinneeeeneseeeseeenes 10.000
Patrimonio segin balance .........ccccoveeenveecnneecnrene 115.055
+/- Ajustes

PUNTO L oo —-60
PUNIO 2 ..ot -1.511
PUNTO 2 et e 91

[ 11 (0 T T 48,75
PUNIO 3 .o e 120
(U 101 (0 1 U USPUPRRNt -220
PUNTO A ..ot e —308
PUNTOS e 10
PUNEO B (1) .ottt —107
Patrimonio gJuStado .........ccceveereenneriereere e 113.118,75

() El traspaso de subvenciones a resultados no afecta al calculo del patrimonio al haber
considerado las subvenciones en capital como fondos propios.

Coste de cada accién para «LUGO, SA.»

113.118,75
8.000

= 14,14
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CASO PRACTICO NUM. 2

DISTRIBUCION DE BENEFICIOS. AMPLIACION DE CAPITAL.
OPERACIONES DE AUTOCARTERA. REDUCCION DE CAPITAL

ENUNCIADO

La sociedad an6nima «SASK O, S.A.» presenta a 31 de diciembre del afio 1999 el siguiente
balance de situacion en millones de unidades monetarias (u.m.).

AcTIvo IMPORTE Pasivo IMPORTE
Accionistas por desembolsos no Capital SOCial ......coveererrereeririeieens 1.000
EXIGIAOS v 50 Reservalegal .......ccooeovvvnccnennnn. 190
Acciones propias en situacion Prima de emision de acciones ...... 460
ESPECIA .o 80 Reserva para acciones propias ...... 80
Otros activosreales ..........coceevenne 2.130 Reservas voluntarias ..........c.cc.c..... 215
Pérdidasy ganancias ..........c.c.c..... 100
Dividendo acuentaentregado en €l
GEICICIO oo (28,5)
Otros pasivos exigibles ................. 2435
TOTAL e 2.260 TOTAL v 2.260

I nformacion complementaria

a) El capital social esta formado por 500.000 acciones de la serie A de 1.000 u.m. de valor
nominal, 200.000 acciones sin voto delaserie B, de 1.000 u.m. de valor nominal, emitidas
a 160%, y 100.000 acciones delaserie C de 1.000 u.m. devalor nominal, emitidasa 240%,
que fueron destinadas a canjearlas por obligaciones convertibles emitidas por |a sociedad.
(Estas tres series de acciones estan total mente desembol sadas). El resto delas acciones, de
la serie D, procede de la Ultima ampliacién de capital, son de 500 u.m. de valor nominal,
fueron emitidas sobre la par y estan parcialmente desembolsadas. La sociedad no ha dis-
puesto de la prima de emisién surgida de las ampliaciones.

b) Las acciones sin voto incorporan un dividendo anual minimo del 2,5% segun | os estatutos
sociales; ademés del resto de los derechos preferentes que se establecen en la Ley de
Sociedades An6nimas para este tipo de acciones.
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c) «SASKO, S.A.», compr6, el 1 de septiembre de 1999, 50.000 acciones propias que son las
que figuran en el balance.

d) La sociedad «<SASKO, S.A.», cotiza en bolsa.

Algunas de las operaciones realizadas durante el gjercicio 2000 son las siguientes:

1.° Sereclama alos accionistas el dividendo pasivo pendiente de pago, que es atendido por
todos los accionistas.

2.° Reunidala Junta General de accionistas toma |os siguientes acuerdos:

a) Asignar el beneficio del gercicio 1999 de la siguiente forma:

» Areservalegd, s fuese necesario, lacantidad minimaestablecidaen laL ey de Sociedades
Anbnimas.

» A repartir un dividendo a los accionistas que rentabilice sus acciones en un 8% de su
valor nominal.

e Areservasvoluntarias el resto, si procede.

b) Ampliar capital social con cargo a Reservas voluntarias emitiendo nuevas acciones de la
serie E de 1.000 u.m. de valor nominal en la proporcion de 1 nueva por cada 5 antiguas
de 1.000 de valor nominal.

3.°Unavez realizadas | as operaciones aprobadas por la Junta General, «<SASK O, S.A.», vende
en Bolsalatotalidad de las acciones propias que tiene en cartera a un precio unitario de 1.600 u.m.

Otra informacién de los gjercicios 2000, 2001 y 2002

En los gjercicios 2000, 2001 y 2002, «SASKO, S.A.», no hatenido variaciones en las cuen-
tas representativas de los fondos propios salvo | as resefiadas en €l apartado anterior, y las que se deri-
van de las pérdidas que se indican a continuacion:

«SASKO, S.A.», debido tanto a situaciones de mercado externas, como a una mala gestion,
acumul6 pérdidasal 31-12-2002 por importe de 1.194.000.000 de u.m. que se desglosan delasiguien-
teforma:

Resultados negativos del g ercicio 2000: 600.000.000 de u.m.; Resultados negativos
del gercicio 2001: 574.000.000 de u.m. y resultados negativos del gjercicio 2002:
20.000.000 de u.m.
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Lasociedad «<SASK O, S.A.», cumpliendo con lasexigencias dela L ey de Sociedades Anénimas,
decide reducir capital socia por la méxima cantidad posible para restablecer €l equilibrio patrimonial
eliminando latotaidad de los resultados negativos. Lareduccion se efectuarden € gercicio en quede

acuerdo con dicha Ley es obligatoria su reduccion. Esta reduccion se realiza disminuyendo € valor
nominal de las acciones.

SE PIDE:

1.° Contabilizar |as operaciones descritas anteriormente.
2.° Determinar €l beneficio, o pérdida, obtenido en la venta de las acciones propias.
3.2 Enlo referente alareduccion de capital por pérdidas, se pide:

a) Cuantificar dicha reduccion.

b) Cuantificar |a parte de pérdida que corresponde a cada serie de acciones.
¢) Cuantificar cud es el nuevo valor nominal de las acciones.

d) Cudl eslasituacion de las cuentas representativas de fondos propios después de
lareduccién de capital .

SOLUCION

La composicion de lacifrade capital social eslasiguiente:

Serie A: 500.000 X 1.000 .....ccvveererrereeireerieireennens 500.000.000

Serie B: 200.000 X 1.000 ......cceeveevveenreeeveenreennn 200.000.000 Prima 600 Sin voto
Serie C: 100.000 X 1.000 .....ccvveererrereeireeseesreennens 100.000.000 Prima 1.400

Serie D: 400.000 X 500 .....ccoreeeeereeieeireeneeireennens 200.000.000 Prima 500

OPERACIONES DEL ANO 2000

1

50.000.000 Accionistas por desembol sos exigi-
dos (558)
400.000 x 500 x 25%

a Accionistas por desembolsos no
exigidos (190) 50.000.000
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50.000.000 Otros activos reales (Bancos)

a Accionistas por desembolsos
exigidos (558) 50.000.000
2a
100.000.000 Pérdidasy ganancias (129)
a Reservalegal (112) 10.000.000
a Dividendo activo a pagar (525)  52.500.000
a Dividendo activo a cuenta (557)  28.500.000
a Reservasvoluntarias (117) 9.000.000
X

El importe de los dividendos se ha calculado de la siguiente forma:

Serie A: 500.000.000 x 8%
Serie B: 200.000.000 x (8%+2,5%)
Serie C: 100.000.000 x 8%

40.000.000
21.000.000

8.000.000
12.000.000

81.000.000

Dado que se han pagado 28.500.000 u.m. €l dividendo complementario ascenderaalacifrade:

81.000.000 — 28.500.000 = 52.500.000

Otra posihilidad seria considerar el dividendo del 8% sblo alas acciones en circulacién, con

|o que habria que restar las acciones propias.

2b

NuUmero de acciones de la empresa (en equivalenciaa 1.000 no-

minales)
Tipo de canje de laampliacion

NUmero de acciones a emitir

- 250 -

1.000.000
1Nueva x 5 Antiguas

200.000
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200.000.000 Acciones emitidas (-)

a Capital social (100) 200.000.000
X

200.000.000 Reservas voluntarias (117)
a Acciones emitidas (-) 200.000.000
X

Laanterior ampliacién de capital ha supuesto un proceso de autosuscripcion de acciones pro-
pias por parte de la sociedad de 50.000/5 = 10.000 acciones con un coste de adquisicion nulo. De
acuerdo con las normas de valoracion del PGC |as acciones propias que ahoratiene (60.000 titul os)
se valoran a precio medio ponderado (80.000.000 / 60.000).

96.000.000 Otros activos reales
a Acciones propias en situaciones
especiales (198) 80.000.000
a Beneficios por operaciones
con acciones y obligaciones
propias (774) 16.000.000

X

80.000.000 Reserva para acciones propias (115)
a Reservas voluntarias (117) 80.000.000

X

OTRA INFORMACION DE LOS EJERCICIOS 2000, 2001 Y 2002

En primer lugar vamos a calcular €l patrimonio neto al 31-12-2000 en millones de u.m.:

Capital social: 1.000 + 200 ......cccceeeriereereeseereeseereneseseseseesnens 1.200
Reservalegal ... 200
Primade emision de aCCiONES .........oceeeereeviecieceee e 460
Reservas voluntarias: 215+ 9—200+ 80 .....ccceevevvveevieeeeseeenne 104
TOTAL et 1.964
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Restando |os resultados negativos de cada afio, tendremos:

Patrimonio neto al 31-12-2000 1.964 — 600 = 1.364
1.364 > 2/3 x 1.200

Patrimonio al 31-12-2001 1.364 — 574 = 790
790 < 2/3 x 1.200

Patrimonio al 31-12-2002 790 — 20 = 770

770 <800 = Lareduccion de capital social es obligatoria segun el
articulo 163 TRL SA a haber transcurrido un afio y no
haberse restablecido el equilibrio patrimonial. Lareduc-
cion se hara de tal forma que lareserva legal alcance
el 10% del nuevo capital aefectos de poder efectuar un
pago de dividendos en el futuro (art. 168.4 TRLSA)

104.000.000 Reservas voluntarias (117)
460.000.000 Prima de emision de acciones (110)
X Reservalegal (112)
Y Capital social (100)

a Resultados negativos de gjer-
cicios anteriores (121) 1.194.000.000

X+Y =630

200 — X = 0,1(1.200 - Y)

X = Reservalegal utilizada = 130

<
1

Reduccion de capital social = 500
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104.000.000 Reservas voluntarias (117)
460.000.000 Prima de emision de acciones (110)
130.000.000 Reserva legal (112)

500.000.000 Capital social (100)

a Resultados negativos de gjer-
cicios anteriores (121) 1.194.000.000

Lareduccion de capital solamente afecta alas acciones con voto, por |o tanto:
500.000.000 / 1.000.000 acciones = 500 u.m./accion

lo que se traduce en una disminucion de 500 de valor nominal paralas accionesdelas seriesA, Cy
E que pasan atener un nuevo nominal de 500 y unadisminucion de 250 paralas accionesdelaserie
D que pasan a ser de 250 u.m. nominales.

L os fondos propios después de la reduccion de capital serian los siguientes:

Capital SOCIA ......cereevirieeeee e 700
Reservalegal ... 70
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CASO PRACTICO NUM. 3

OPERACIONES CON VALORES DE RENTA FIJA. CONTRATOS DE FUTUROS

ENUNCIADO

Del balance de situacién de la empresa «<EURO, S.A.», confeccionado a 31 de diciembre del
afo 1998 se extrae la siguiente informacién referida a una inversion financiera, expresada en uni-
dades monetarias (u.m.):

Cuentade Valoresde renta fija .......cccoceveeeevieneciesie v s 4.925 u.m.
Cuenta de Intereses a corto plazo de valores derenta fija .........ccccoeene. 30 u.m.
Cuenta de Provision por depreciacion de valores negociables a largo

PlBZO e b et enea 15 u.m.

La cuenta de Valores de renta fija recoge una inversion de 500 obligaciones a 5 afios de 10
u.m. devaor nominal, emitidas € 1 de mayo del afio 1997 a un interés nominal anual del 3,6% con
cupones semestrales los dias 1 de mayo y 1 de noviembre de cada afio.

Las citadas obligaciones se adquirieron €l 6 de marzo del afio 1998.

El 1 de diciembre del afio 1999, y ante un claro repunte de la inflacion, se decide, por parte
delaempresa, laventaen el MERCADO DE FUTUROS FINANCIEROS, SA. (MEFFSA), deun
contrato de futuros por €l importe del nominal de lainversién sobre € bono nocional a 3 afios, con
vencimiento a3 meses por un precio del 96% para cubrir el riesgo de pérdida de valor de la cartera.

A ta fin e margen de garantiainicial requerido sefijaen € 2% del valor efectivo.

El 31 de diciembre de 1999 se dispone de | os siguientes datos:

» El contrato de futuros sobre €l bono nocional a 3 afos cotiza al 95,9%.

» Lasobligaciones cotizan a 98,6%.

- 254 - ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 201

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| OPOSICION INSPECTORES DE HACIENDA DEL ESTADO | Sotero Amador Fernandez, Javier Romano Aparicio y José Tovar Jiménez

El 1 de marzo del 2000, confirmado €l rebrote alcista de los intereses se analizala informa-
cion adichafecha:

* El contrato de futuros sobre &l bono nocional a 3 afios cotizaal 95,5%.

» Lasobligaciones cotizan al 99,5%.

Laimputacién aresultados de las diferencias producidas por la evolucion de | as cotizaciones
de las operaciones de futuros se contabilizan cuando se cierrala posicion en el MEFFSA al venci-
miento del contrato.

Laventa de las obligaciones se efectuara solo s el resultado global de la operacion de com-
praventa de los valores (excluyendo consideraciones fiscales y de rendimientos por intereses), con
la coberturainstrumentada, arroja un resultado positivo.

SE PIDE:

Contabilizar desde e 30 de noviembre de 1999 | as operaciones que se estimen oportu-
nas, prescindiendo del registro de las operaciones diarias de liquidaciones parciales.

SOLUCION

1-12-1999

96 Depdsitos constituidos (265)
(500 x 10 x 0,96 x 0,02)

a Tesoreria (57) 96
31-12-1999
30 Intereses a corto plazo de valores
de renta fija (546)
[(500 x 10 x 3,6%) x 2/12]
a Ingresos de valores de renta
fija (761) 30
X
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31-12-1999

5 Cuenta corriente con agentes
mediadores oficiales de mercados
financieros por contratos de futu-
ros (5545)

[(96% — 95,9%) x 5.000] / 100

a Ingresosa distribuir en varios
gercicios (13) 5

31-12-1999

5 Dotacion ala provision para valo-
res negociables a largo plazo (696)
a Provision por depreciacion de
valores negociables a largo

plazo (297) 5

Precio de adquisicion deloStitulOS .........cccuevreeeeieicicinicinceeeeeeins 4.925
Mas intereses devengados ..........ccceeeveereireneee e 30

4.955
Valor deMEICAHO ......ceuvvieiiiiiicitre e 4.930
(D= o1 oo o] o [ S 25
Menos beneficio en operacion de fUtUros ...........cccoevveeeenenieencreneenenes -5
PErAIdaNEta .......coovivvereeieec e 20
1Sz Lo (o o0V = o o 15
[ (OIS To g I= Yo o) - LR 5

1-3-2000

20 Cuenta corriente con agentes
mediadores oficiales de mercados
financieros por contratos de futu-
ros (5545)

[(95,9% — 95,5%) x 5.000]

a Ingresos a distribuir en varios
gercicios (13) 20
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1-3-2000

96 Tesoreria (57)

a Depdsitos constituidos (265)

1-3-2000

4,975 Tesoreria (57)
(500 x 10 x 0,995)

20 Provision por depreciacion de valo-
res negociables a largo plazo (297)

a Ingresos de valores de renta
fija (761)

a Interesesa corto plazo de valo-
res de renta fija (546)

a Valoresderenta fija (251)

a Beneficios en valores negocia-
bles (766)

1-3-2000

25 Ingresos a distribuir en varios
gercicios (13)

a Beneficios por operaciones de
futuros de cobertura de ries-
gos (7669)
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CASO PRACTICO NUM. 4

OPERACIONES CON ACCIONES. DERECHOS DE SUSCRIPCION PREFERENTE. AJUSTES

ENUNCIADO

- 258 -

La empresa «<ZARAGOZA, S.A.», le facilita la siguiente informacién relacionada con dos
operaciones de su cartera de valores, que no tienen ninguna relacion entre si:

A) El 1 defebrero de 1999, adquirié 2.000 acciones de la sociedad «<HUESCA, S.A.», por

B)

un importe de 4.000.000 de unidades monetarias (u.m.). Dicha participacion esinferior
al 1 por 100 del capital social de <HUESCA, S.A.».

El 1 de abril de 1999 decidié ampliar lainversién alargo plazo anterior, comprando otras
1.000 acciones por 1.800.000 u.m.

El 1 de septiembre de 1999 decide realizar parte de la cartera, vendiendo 700 acciones por
1.500.000 u.m.

El diadecierredd gercicio (31-12-1999), lacotizacién enlaBolsade lasociedad <HUES-
CA, S.A.», cuyas accionestienen un valor nominal de 1.000 u.m., fue del 175% y la coti-
zacion mediadel Gltimo trimestre del 180%.

Laentidad dot6 un provision por importe de 375.000 u.m.

En el balance de situacion delaempresa «<ZARAGOZA, S.A.», a31 dediciembre de 1999
aparece la cuenta Inversiones financieras temporales, cuenta que recoge por importe de
500.000.000 de u.m. € coste de 1.000.000 de acciones de 500 u.m. de nominal, cada una,
delaempresa«CALATAYUD, S.A.», adquiridasal 120% del nominal, en octubre de 1998.

«CALATAYUD, S.A.», no cotizaen Bolsa.

La sociedad «ZARAGOZA, S.A.» tenia contabilizada correctamente, a 31 de diciembre
de 1998, lainversion en «<CALATAY UD, S.A.», por importe de 600.000.000 de u.m.

En 1999 laempresa«CALATAY UD, S.A.», amplid capital, entregando unaaccion de 1.000
u.m. de nominal, por cada 8 acciones antiguas, ala par. <ZARAGOZA, S.A.», no acudio
alaampliacién, vendiendo a contado el total de sus derechos de suscripcion aun precio
de venta de 100 u.m. cada uno.

El valor tedrico contable delas acciones de «<CALATAY UD, S.A.», €l 31 dediciembrede
1999, es el 150% de su valor nominal.
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A lavistade los datos anteriores:

SE PIDE:

Enrelacion a apartado A):

1.2 Contabilizar los hechos descritos.
2.° Verificar la correcta aplicacion de las normas de valoracién y, en su caso, proponer
los gjustes pertinentes, en forma de asientos de libro Diario.

En relacion al apartado B):

Verificar la correcta aplicacion de los criterios contables y normas de valoracion y, en
Su caso, proponer |os gjustes pertinentes en forma de asientos de libro Diario.

SOLUCION

APARTADOA

La sociedad harealizado los siguientes asientos:

« Por laadquisicion de las 2.000 acciones:

4.000.000 Inversiones financieras permanen-
tes en capital (250)

a Bancos, c/c alavista (572) 4.000.000

X
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» Por laadquisicién de 1.000 acciones:

1.800.000 Inversiones financieras permanen-
tes en capital (250)

a Bancos, c/c alavista (572) 1.800.000

X

* Por la venta de 700 acciones, en la que ha seguido un método FIFO:

1.500.000 Bancos, c/c alavista (572)

a Inversiones financieras perma-

nentes en capital (250) 1.400.000
(700 x 2.000)
a Beneficios en valores negocia-
bles (766) 100.000
X
La cartera se valora de la siguiente forma:
1.300 acCiones X 2.000 ......cccoeerieerirerieeneeeseeneeeseeeseenes 2.600.000
1.000 acCiones X 1.800 ......cccoceereererereeerieeseeseeieseereseenes 1.800.000
TOTAL ettt 4.400.000

valor que comparado con el valor de mercado (2.300 x 1.000 x 175% = 4.025.000) hizo que se dota-
ralasiguiente provision:;

375.000 Dotacion a la provision para valo-
res negociables a largo plazo (696)

a Provision por depreciacion de
valores negociables a largo
plazo (297) 375.000
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Precio medio ponderado = (4.000.000 + 1.800.000) / 3.000 = 1.933,33

Lacontabilizacion correctadelaventa, valorando lostitulosa precio medio ponderado segin
establece lanormade valoracion 8 del PGC, debi6 ser la siguiente:

1.500.000 Bancos, c/c alavista (572)

a Inversiones financieras perma-
nentes en capital (250) 1.353.333
(700 x 1.933,33)

a Beneficios en valores negocia-
bles (766) 146.667

lo que hubiera conllevado la siguiente dotacion de la provision:

421.667 Dotacion a la provisiéon para valo-
res negociables a largo plazo (696)

a Provision por depreciacion de
valores negociables a largo
plazo (297) 421.667

Los gustes areadlizar son:

46.667 Inversiones financieras permanen-
tes en capital (250)

a Beneficios en valores negocia-
bles (766) 46.667

X

46.667 Dotacion a la provision para valo-
res negociables a largo plazo (696)

a Provisiéon por depreciacion de
valores negociables a largo
plazo (297) 46.667

ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 201 - 261 -

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



| OPOSICION INSPECTORES DE HACIENDA DEL ESTADO Sotero Amador Fernandez, Javier Romano Aparicio y José Tovar Jiménez

APARTADO B

Laempresa hizo € siguiente asiento por la venta de |os derechos de suscripcion:

100 Tesoreria (57)

a Inversiones financieras tempo-
rales en capital (540) 100

Puede observarse que no se hizo por el coste de los derechos, esto es, sigui6 un sistema espe-
culativo.

Célculo del coste del derecho

Hay que tener en cuenta €l diferente valor nominal de las acciones.

La sociedad debio contabilizar de la siguiente forma:

100 Tesoreria (57)

a Inversiones financieras tempo-
rales en capital (540) 20

a Beneficios en valores negocia-
bles (766) 80

Por lo que se propone €l siguiente guste:

80 Inversionesfinancierastemporales
en capital (540)

a Beneficios en valores negocia-
bles (766) 80
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CASO PRACTICO NUM. 5

VALORACION DE INVERSIONES. UNIT LINK

ENUNCIADO

La sefiora GOmez ha suscrito el 1 de enero de 1995 un seguro unit Link, con «<BHG compariia
de seguros, S.A», el importe de la prima o aportacion inicia fue de 25.000 unidades monetarias
(u.m.). El producto reline las siguientes condiciones:

A. Laaportacion minimaesde 1.500 u.m., cantidad que debe mantenerse alo largo delavida
del producto pudiendo realizarse aportaciones adicionales mientras se encuentre vigente
el seguro.

B. Lapdlizafinalizapor dos causas:

» Vencimiento de la pdliza: transcurrido el plazo establecido por € cliente/tomador del
seguro, en este caso 5 afios, el asegurado recibiralacantidad correspondiente alas apor-
taciones realizadas netas de gastos mas |os intereses generados hasta lafecha.

« Falecimiento del asegurado: dependiendo de la edad que tuviera el asegurado en la
fecha de la contratacion, los beneficiarios recibiran una cantidad en concepto de segu-
ro de vida ademés del patrimonio acumulado hasta lafecha.

C. El tomador del seguro tienelaposibilidad de seleccionar librementelosfondos donde desea
invertir laprimadel seguro. Eligetresfondos deinversién: uno derentavariable (F1), otro
derentafija(F2) y otro queinterviene slo en el mercado de activos monetarios (FIAMM)
(F3).

D. Lasefiora Gomez tiene dos posibilidades:

1. Degjar que la compariia de seguro gestione el cambio de inversion en los fondos antes
referidos de laforma que resulte més rentable posible ajuicio de la empresa

2. Intervenir directamente en las decisiones de cambio de fondo con un maximo de 3 veces
al afo. A partir del cuarto movimiento en adelante, se le aplicard un cargo de 36 u.m.
por cada cambio adicional realizado.
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E. Cuentacon los siguientes gastos de comision:

3% de comisidn de suscripcion sobre la aportacion inicial.

Unos gastos de rescate o cancelacién anticipada en funcion de la siguiente tabla:
0,7% los afios 1995 y 1996.

0,5% en 1997.

0,3% a partir de 1998 hasta €l final del contrato.

Estos gastos se calculan sobre la cantidad recuperada.

F. 0,4% de comisién de gestion, si opta por laopcién D.1. y € 0,3%, si opta por la opcion
D.2., estos gastos se calculan sobre €l valor del fondo de ahorro acumulado.

El afio en el que suscribié la pdliza ordend que el 70% se destinase al F2, el 25% al F1y
el resto al F3.

Pasado un afio, y en vista de la evolucion de la rentabilidad de los fondos y |as previsio-
nes del mercado en el futuro, decidio que lamitad del F2 pasardal F3.

Durante €l gjercicio 1997 dio varias 6rdenes de manera que €l patrimonio quedara repartido
del siguiente modo:

01-01-97 01-04-97 01-10-97 01-11-97

FL o 20% 10% 8% 8%
F2 o 35% 45% 50% 75%
F3 45% 45% 42% 17%

La rentabilidad media anual (neta de los gastos de la comisién de gestion a que se refiere el
apartado F) obtenida por cada fondo en este periodo fue (en porcentaje):

1995 1996 1997 1998 1999 2000

F1 oo, 5 6 55 5 4.5 4
F2 20 19 15 13 12 11
F3 s 17 16 10 9 8 8
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La sefiora Gomez decidi6 €l 31 de diciembre de 1997 rescatar parcialmente su seguro, man-
teniendo la cantidad minimaen e F2.

El coeficiente de capitalizacion financieraes el 3% anual.

Prescindiendo de todos | os el ementos que componen el seguro devida, y considerando quela
prima o aportacion inicial se invierte conforme se ha descrito,

SE PIDE:

Calcular €l valor financiero de lainversién de la sefiora Gomez, a 31 de diciembre
de 1999.

SOLUCION

Para determinar €l valor financiero de lainversion de la sefiora Gomez a 31 de diciembre de
1999, se considerara conjuntamente el valor del seguro en esafechay, puesto que existe un rescate
parcial con anterioridad, €l valor financiero del importe rescatado capitalizado.

El valor del fondo acumulado de lainversion coincidira en todo momento con el valor liqui-
dativo delos fondos afectos a seguro. Asimismo, cualquier gasto que se origine disminuirael fondo
acumulado en & momento en que se produzca; en € caso de la comisién de suscripcion sobre la
aportaciéninicial, ésta se detraerd de la cantidad a aportar prevista.

En este supuesto, |a sefiora GGmez ha decidido intervenir directamente en las decisiones de
inversion, modificando ladistribucion del fondo acumulado entre las distintas modalidades de inver-
sion (F1, F2y F3), por 1o que el resultado final delainversién serd el resultado delas diferentesrea-
signaciones efectuadas y la rentabilidad que ha generado cada uno de los fondos durante el periodo
delainversion. El resultado es el siguiente:

Con fecha 1 de enero de 1995 abona una primainicial por un importe de 24.250 u.m., resul-
tado de detraer la comisién de suscripcion del 3% [25.000 x (1 —0,03) = 24.250 u.m.] y ladistri-
bucion elegidaes:
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Fecha 01-01-1995

Fonbo % INVERSION IMPORTE (U.M.)
F1 (rentavariable) ............ 25% 25% x 24250 = 6.062,50
F2 (rentafija) ..cccoowwee.n. 70% 70% x 24250 = 16.975,00
F3 (FIAMM) ....ccccovvnnene. 5% 5% x 24250 = 121250
TOTAL woeeverreinee 100% 24.250,00

Teniendo en cuenta la reval orizacién media anual de cada uno de los fondosy que durante el
afo 1995 no ha habido modificaciones en lacomposicién de lainversioninicial, e fondo acumula-
do afinales de afio ser&

Fecha 31-12-1995

% RENTABILIDAD
Fonbo MEDIA ANUAL IMPORTE (U.M.)
(NETA DE GASTOS)

F1 (rentavariable) ............ 5% 6.06250 x 1,05 = 6.365,63
F2 (rentafija) ......cocovvrene. 20% 16.975,00 x 1,20 = 20.370,00
F3 (FIAMM) .....cccceevnne. 17% 121250 x 1,17 = 1.418,63

TOTAL v, 28.154,26

Pasado este afio, y en vista de la evolucién de la rentabilidad de los fondos y |as previsiones
futuras, decide un cambio pasando la mitad del fondo F2 al F3, quedando lainversién a principios
del afio 1996 de la siguiente forma:

Fecha: 01-01-1996

Fonbpo IMPORTE (U.M.)
F1 (rentavariabl€) ......ccccoevvveenns 6.365,63
F2 (rentafija) ...ccooeeerereeiiicenns 50% x 20.370,00 = 10.185,00
F3 (FIAMM) oo 50% x 20.370,00 + 1.418,63 = 11.603,63
TOTAL e eceeee e 28.154,26
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Unavez efectuada esta redistribucién entre fondos, no se produce ningunaotraalteracion mas,
con lo que, conacida la rentabilidad media anua de cada uno de los fondos, € resultado a final de
ano ser&

Fecha: 31-12-1996

% RENTABILIDAD
Fonpo MEDIA ANUAL IMPORTE (U.M.)
(NETA DE GASTOS)

F1 (rentavariable) ............ 6% 6.365,63 x 1,06 = 6.747,57
F2 (rentafija) .....cccccoernee 19% 10.185,00 x 1,19 = 12.120,15
F3 (FIAMM) ..o 16% 11.603,63 x 1,16 = 13.460,21

TOTAL v 32.327,93

Con fecha 1 de enero de 1997, se produce una redistribucién del patrimonio total quedando
con lasiguiente estructura lainversiéon global

Fecha: 01-01-1997

Fonpo % |NVERSION IMPORTE (U.M.)
F1 (rentavariable) ............ 20% 20% x 3232793 = 6.46559
F2 (rentafija) ......cccoeuene. 35% 35% x 32.327,93 = 11.314,78
F3 (FIAMM) ..o 45% 45% x 32.327,93 = 14.547,57
TOTAL v 100% 32.327,94

A lo largo del afio 97 se dan varias Ordenes de distribucién del patrimonio de los fondos, de
forma que la composicién del fondo acumulado va cambiando alo largo del gjercicio. En este sen-
tido, y paracalcular lareval orizacion experimentada por cada uno de los fondos, para poder operar
con lacalculadora solar, consideraremos que la capitalizacion dentro del gjercicio se harealizado en
régimen de capitalizacién smple.

Asi, partiendo de lacomposicién con laque comenzo el afio 97, y manteniéndose sin cambios
durante el primer trimestre del afio, se alcanza un fondo acumulado de:
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Fecha 31-03-1997

% RENTABILIDAD
Fonbo MEDIA ANUAL IMPORTE (U.M.)
(NETA DE GASTOS)

F1 (rentavariable) . 5,5% 6.465,59 x (1+0,055x 3/12) = 6.554,49
F2 (rentafija) ....... 15% 11.314,78 x (1+0,15x 3/12) = 11.739,08
F3 (FIAMM) ....... 10% 1454757 x (1+0,10x 3/12) = 14.911,26

TOTAL ........ 33.204,83

Con fecha 1 de abril de 1997, se produce una nueva reasignacion del patrimonio total que-
dando con la siguiente estructura:

Fecha: 01-04-1997

Fonbpo % INVERSION IMPORTE (U.M.)
F1 (rentavariable) ............ 10% 10% x 33.204,83 = 3.320,48
F2 (rentafija) ...coccooveeenn. 45% 45% x 33.204,83 = 14.942,17
F3 (FIAMM) ....ccovvrinen. 45% 45% x 33.204,83 = 14.942,17
TOTAL oo 100% 33.204,83

Esta nueva composicion se mantendra hasta final del mes de septiembre, siendo e montante
en esafechael siguiente, teniendo en cuenta la reval orizacion de los fondos:

Fecha: 30-09-1997

% RENTABILIDAD
Fonbo MEDIA ANUAL IMPORTE (U.M.)
(NETA DE GASTOS)

F1 (rentavariable) . 5,5% 3.320,48 x (1+0,055x 6/12) = 3.411,79
F2 (rentafija) ....... 15% 14.942,17 x (1+0,15x 6/12) = 16.062,83
F3 (FIAMM) ....... 10% 14.942,17 x (1+ 0,10 x 6/12) = 15.689,28
TOTAL ......... 35.163,90
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Un nuevo cambio se produce con fecha 1 de octubre, quedando e fondo distribuido de esta
forma:

Fecha: 01-10-1997

Fonbo % INVERSION IMPORTE (U.M.)
F1 (rentavariable) ............ 8% 8% x 3516391 = 281311
F2 (rentafija) .....ccoovveenen 50% 50% x 35.163,91 = 17.581,96
F3 (FIAMM) ..o 42% 42% x 35.163,91 = 14.768,84
TOTAL oo 100% 35.163,91

Esta nueva composicion se mantendré hasta final del mes de octubre, siendo el montante en
esafecha el siguiente, teniendo en cuentalarevalorizacion de los fondos:

Fecha: 31-10-1997

% RENTABILIDAD
Fonpo MEDIA ANUAL IMPORTE (U.M.)
(NETA DE GASTOS)

F1 (rentavariable) . 5,5% 2.813,11 x (1+0,055x 1/12) = 2.826,01
F2 (rentafija) ....... 15% 17.581,95 x (1+0,15x 1/12) = 17.801,73
F3 (FIAMM) ... 10% 14.768,84 x (1+ 0,10 x 1/12) = 14.891,01

TOTAL ......... 35.519,65

Finalmente, con fecha 1 de noviembretienelugar un cuarto cambio de fondo dentro del mismo
afo. A estareasignacion, se le aplicara un cargo de 36 u.m. que disminuira el fondo acumulado en
ese momento. El resultado de esta modificacidn, con ladetraccion del gasto, dejael fondo en el nivel
de 35.483,65 (35.519,65 — 36) y su composicion:
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Fecha 01-11-1997

Fonbo % |INVERSION IMPORTE (U.M.)
F1 (rentavariable) ............ 8% 8% x 35.483,65 = 2.838,69
F2 (rentafij@) ......ccooernne. 75% 75% x 35.483,65 = 26.612,74
F3 (FIAMM) ....cccovvrnnene. 17% 17% x 35.483,65 = 6.032,22
TOTAL e 100% 35.483,65
A final del afio 1997, el montante total alcanzado ser&
Fecha: 31-12-1997
% RENTABILIDAD
Fonbo MEDIA ANUAL IMPORTE (U.M.)
(NETA DE GASTOS)
F1 (rentavarigble) . 5,5% 2.838,69 x (1+0,055x 2/12) = 2.864,71
F2 (rentafija) ....... 15% 26.612,74 x (1+0,15x 2/12) = 27.278,06
F3 (FIAMM) ....... 10% 6.032,22 x (1+0,10x 2/12) = 6.132,76
TOTAL ......... 36.275,53

En este mismo momento (31-12-1997), la sefiora Gémez decide rescatar parcialmente el segu-
ro manteniendo la cantidad minima en el fondo de rentafija (F2), liquidando €l resto, |o que supon-
dr& un gasto de cancelacion anticipada del 0,5% de la cantidad recuperada:

Fonpo

F1 (rentavariable)
F2 (rentafija) .......
F3 (FIAMM) .......

IMPORTE
(um.)
(ANTES
RESCATE)

2.864,71
27.278,06
6.132,76

36.275,53

|MPORTE
IMPORTE (um.) GAsTOS
RESCATE (U.M.) (DESPUES RESCATE
RESCATE)
2.864,71 - 14,32
27.278,06 —1.500 = 25.778,06 1.500,00 128,89
6.132,76 - 30,66
34.775,53 1.500,00 173,87
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El importe neto obtenido por el rescate 34.601,66 u.m. sera el obtenido de minorar el impor-
tetotal cancelado (34.775,53 u.m.) minorado en los gastos delacancelacion (173,87 u.m.). Estacan-
tidad se capitalizard desde este momento a 3,00% anual.

Por otra parte, el seguro ha quedado reducido alaaportacion minimade 1.500 u.m. en el fondo
de renta fija (F2), y sin ninguna modificacion alo largo del afio 1998, obteniendo una revaloriza-
cién del 13% anual.

Fecha: 31-12-1998

% RENTABILIDAD
Fonbo MEDIA ANUAL IMPORTE (U.M.)
(NETA DE GASTOS)

F1 (rentavariable) ............ - -
F2 (rentafija) .....cccoovveeee 13% 1.500 x 1,13 = 1.695,00
F3 (FIAMM) oo, - -

LLO17- R 1.695,00

Durante el afio 1999 la composicion del fondo no variay laevolucién del total acumulado es
lasiguiente:

% RENTABILIDAD
. IMPORTE (U.M.) IMPORTE (U.M.)
ONDO 01-01-99 MEDIA ANUAL 31-12-99
(NETA DE GASTOS)

F1 (rentavariable) - - -
F2 (rentafija) ....... 1.695,00 12% 1.695 x 1,12 = 1.898,40
F3 (FIAMM) ....... - - -
TOTAL ......... 1.695,00 1.898,40
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Ademas, el importe neto obtenido por el rescate se habra capitalizado durante dos afios (de

31-12-1997 a 31-12-1999) a un 3% anual, acanzando un montante de 36.708,90 u.m. (34.601,66 x
x 1,03 x 1,03).

Por tanto, con fecha31 de diciembre de 1999 €l valor financiero delainversién redizada sera
lasumadel valor del fondo a esa fechamas el montante del rescate efectuado:

Valor financiero deinversion a 31-12-1999 =

= 1.898,40 + 36.708,90 = 38.607,30 u.m.
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