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iv. Resumen

El presente trabajo de seminario de graduacién, se enfoca en la valoracion de
instrumentos financieros especialmente en instrumentos de rentas fijas como letras de cambio, en
esta investigacion se explica de manera clara el proceso que se realiza para la emision de una

letra, producto que ofrece el banco central de Nicaragua a traves de subastas electrdnicas.

En la elaboracion del caso practico tomanos como referencia informacién que
proporciona el banco central de Nicaragua, al mismo tiempo tomamos informacién que publica
la bolsa de valores de Nicaragua sobre cuales son los procedimientos que se llevan a cabo para
emision de este tipo de instrumento financiero, desde el momento que se emitié hasta su fecha de

liquidacion.

Se procedid de acuerdo a las politicas, normas y reglamentos establecidos en Nicaragua,
ley general de titulos valores y el codigo de comercio, ademas con requisitos establecidos por el
banco, igualmente el emisor coloca este instrumento por que representa una fuente de

financiacion mas barata ya que se evita la intermediacion y se reparte el riesgo.
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. Introduccion

El presente trabajo, tiene como objetivo valorar los instrumentos financieros de rentas
fijas letras de cambio, el cual estan regulados en la ley general de titulos valores el cual establece

los requisitos para dicha emision.

En el primer capitulo se puntualiza, en conocer los mercados financieros y su mecanismo
de accion, resaltando definicion, funciones, caracteristicas y tipos en donde se hace referencia
del comportamiento financiero, seguidamente mencionaremos los distintos instrumentos
financieros de renta fija, en donde manifestaremos aspectos tedricos, con el fin de obtener un
mejor conocimiento de su ejecucion y funcion, ademas indagaremos las generalidades de letras
de cambio, resaltando los antecedentes, marco legal, definicidn, tipos y procedimientos, con el
objetivo de mostrar los procesos en donde las empresas o entidades puedan omitir o adquirir
diferentes letras de cambio, en diferentes maneras ya sea pagadero a corto o a largo plazo segun
su beneficio. Y por Gltimo se pretende demostrar la ejecucion de letras de cambios emitidas por
el ministerio de hacienda y crédito publico administradas por el banco central de Nicaragua, en

donde manifestaremos los procedimientos para la emision o adquisicion de una letra.

El propdsito de este trabajo es conocer la importancia que tienen los titulos
gubernamentales en especial para aquellas empresas que necesitan financiamiento a través letras

de cambio y de esta forma solidificar en la economia del pais.
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1. Justificacion

Nos inclinamos en el estudio de valoracion de instrumentos de renta fija con énfasis en
letras de cambio, porque es un tema de mucho interés, ya que la mayoria de los futuros
profesionales no tienen conocimiento de que se trata, es decir como funciona, cuales son los

procedimientos y cudl es el fin de este instrumento financiero.

La importancia de dicho documento es que se pueda comprender y entender de una
manera clara y sencilla, con el propdésito de que sea Util para los profesionales y puedan aplicarla

en futuro.

Lo que se pretende con dicha investigacion es fortalecer los conocimientos como futuros
profesionales en el area de finanzas y poder ser capaces de aplicar este instrumento dentro de

cualquier empresa.

Ademas, que nos hace competitivos al tener mayores conocimientos en el mercado
laboral tan movido de hoy en dia. Este trabajo también ayudara como documento de apoyo para

el estudio de diversos temas relacionado con el tema en cuestion.
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I11.  Objetivos:

3.1  Objetivo General.

3.1.1 Valorar los instrumentos de rentas fijas, letras de cambio emitida por el ministerio de
hacienda y crédito puablico administradas por el banco central de Nicaragua en el
ultimo trimestre del afio 2016.

3.2. Objetivos Especificos.

3.2.1 Conocer las generalidades sobre mercados financieros.

3.2.2 Mencionar los distintos instrumentos financieros de renta fija.

3.2.3 Indagar las generalidades de las letras de cambio y su funcionamiento.

3.2.4 Presentar un caso practico mediante la ejecucién de las letras de cambios emitidas por

el MHCP administradas por Banco Central Nicaragua en el Gltimo trimestre 2016.
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IV. Desarrollo del temay del sub tema.

4.1 Capitulo I: Mercados Financieros.

4.1.1 Definicion.

Los mercados financieros son el mecanismo a través del cual se intercambian activos
financieros (como acciones, bonos y futuros) entre agentes econdémicos y es el lugar donde se
determinan sus precios. Los mercados financieros estan formados por todos los inversores que
compran y venden eso activos financieros su funcion es la de intermediacion entre la gente que

ahorra y la gente que necesita financiacion.

Es decir, un mercado financiero se puede definir como aquel mecanismo a través del cual
se realiza el intercambio o transaccion de activos financieros y se determina su precio, siendo

considerable si existe un espacio fisico o no.

Calvo, Cuervo, Parejo, y Rodriguez(2010) Aduce que en economia, un mercado
financiero es uno espacio (fisico, virtual o ambos) en el que se realizan los intercambios de
instrumentos financieros y se definen sus precios. En general, cualquier mercado de materias
primas podria ser considerado como un mercado financiero si el proposito del comprador no es

el consumo inmediato del producto, sino el en el tiempo retraso del consumao. (p.34)

Los mercados financieros es donde se llevan a cabo la intermediacion de activos
financieros entre los diferentes agentes econdmicos, en donde se determinan los precios en cada
uno de los mercados. En otras palabras es donde se ejecuta la accién de compras y ventas entre

los individuos.
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4.1.2 Funciones de los mercados financieros.

e Su funcidn principal es la de intermediacién entre la gente que ahorra y la gente que necesita

financiacion, es decir, entre compradores y vendedores.

e Facilitar la puesta en contacto de los demandantes de fondos con los oferentes de fondos, es

decir, poner en contacto a los agentes que intervienen en los mercados financieros

e Determinar los precios justos de los diferentes activos financieros.

e Proporcionar liquidez a los activos y reducir los plazos y costes de intermediacion facilitando

una mayor circulacion de los activos.

Segun Alegre (2006) ““a través de los mercados organizados se logran reducir los costes
de transaccion, es decir, los costes asociados a la negociacion de los activos financieros”. (p.23)

4.1.3 Caracteristicas.

e Amplitud: volumen de activos financieros negociados en un mercado. Un mercado amplio
permite la satisfaccion de los deseos de los oferentes y demandantes potenciales, al

proporcionar una gama de activos variada y acorde con las necesidades de los mismos.

e Profundidad: numero de 6rdenes de compra y de venta existentes para cada tipo de activo
financiero. Un mercado es tanto mas profundo cuanto mayor sea el nimero de ordenes de

compra y venta que existen para cada tipo de activo financiero.



R
m Universidad Nacional Autonoma de Nicaragua
e Recinto Universitario Carlos Fonseca Amador
Departamento de Contaduria Publica y Finanzas

e Transparencia: facilidad con la que los inversores pueden acceder a informacion relevante

para la toma de decisiones.

e Libertad: no existe ningln tipo de intervencion por parte de las autoridades monetarias o

econdmicas que pudiera influir sobre el proceso de formacién de precios.

e Flexibilidad: rapidez con la que los compradores y vendedores de titulos reaccionan ante

cambios en las condiciones del mercado

Los mercados financieros se mueven segun la oferta y la demanda es por ello que los
mercados organizan a los vendedores para que resulte as facil el intercambio. Un mercado es
tanto mas transparente cuanto mejor y mas barata de obtener resulta la informacion para la toma

de decisiones que pueden lograr los agentes econdmicos que participan en él.

4.1.4 Clasificacion.

Los mercados financieros son los espacios y redes de comunicaciones que permiten la

negociacion de los activos financieros y se clasifican segun:

4.1.5 Fase de negociacion o emision:

e Mercados primarios: es donde se compran y venden los activos financieros, que son

emitidos por primera vez.

e Mercados secundarios: son aquellos en donde se revenden los activos financieros.
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4.1.6 Organizacion:

e Mercado organizado: son los mercados que se rigen por reglas y normas a las que deben

atenerse todos los participantes del mercado. Ejemplo: las Bolsa de Valores.

e Mercado no organizado: son los mercados en los que las condiciones de compraventa

son fijados libremente.

4.1.7 Plazo:

e Mercados monetarios: son el vencimiento a corto plazo inferior a 18 meses, el reducido
nivel de riesgo y el alto grado de liquidez. Ejemplo: mercado de pagarés de empresa,
mercado interbancario, etc.

e Mercados de capitales: Son aquellos mercados donde se negocian activos financieros

con vencimiento a medio y largo plazo y que implican un mayor nivel de riesgo.

Ejemplo: la Bolsa de Valores.

4.1.8 Perspectiva geogréfica:

e Mercados nacionales. La moneda en gue estdn denominados los activos financieros y

la residencia de los que intervienen es nacional.

e Mercados internacionales Segun el tipo de activo negociado.

e Mercado tradicional. En el que se negocian activos financieros como los depositos a

la vista, las acciones o los bonos.
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e Mercado alternativo. En el que se negocian activos financieros alternativos tales
como inversiones en cartera, pagares, factoring, propiedad raiz, en fondos de capital
privado, fondos de muchos otros capital de riesgo, fondos de cobertura, proyectos de

inversién entre.

Ningun mercado se encuentra aislado de los demas. Ademas de las interacciones que se
dan entre los agentes que participan en cada mercado, hay que tener presente que existen otros

mercados que influyen en el comportamiento del mercado en que nos movemos.

En el caso del mercado de divisas, por ejemplo, no puede dejarse de considerar lo que
sucede en el mercado de dinero y como funciona este. Ambos mercados estan tan
interrelacionados que resulta imposible comprender como funciona y qué sucede en uno de ellos

sin comprender el funcionamiento y las caracteristicas del otro.

4.1.9 Participantes.

4.1.9.1 Activos financieros

Los activos financieros se dividen en cuatro:

e Deuda. En este mercado se comercializan todos los titulos de deuda o también conocidos

como de renta fija.

e Accionario. En este mercado se comercializan las acciones ordinarias y preferentes que

emiten las empresas o sociedades de inversion.

e Derivados. Se comercializan los instrumentos de cobertura o inversién que cubren algln
riesgo. Estos instrumentos estan ligados al precio a un activo subyacente, como puede ser

el tipo de cambio del ddlar, el precio del algoddn, el precio del acero, etcétera.



=
m Universidad Nacional Autonoma de Nicaragua

Axszsssas: Recinto Universitario Carlos Fonseca Amador
Departamento de Contaduria Publica y Finanzas

e Cambiario. En el cual se comercializa diferentes tipos de divisas.

4.15 Utilidad de los mercados financieros

e Canalizacion del ahorro.
e Concentracion de inversionistas.
e Seguridad juridica y econdmica.

e Liquidez a los valores.

4.1.5.1 Financiamiento

e Facilita la obtencion de fondos a largo plazo.
e Sustitucion de deudas por fondos propios.
e Nexo de union entre el mercado de dinero y capitales.

e Repercusiones en la coyuntura econdémica social.

4.1.5.2 Econdmica
e Determinante en la fijacion de precios.
e Directriz del crecimiento econémico.

e Indicador de la realidad empresarial.

4.1.5.2 Sociales
e Facilita el ahorro a gran escala
e Conocimiento del mercado

e Transparencia al trafico juridico mercantil
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1.1. Capitulo II: Instrumentos Financiero.

4.2.1 Conceptos.

Un instrumento financiero, es un contrato que da origen a un activo financiero en una

empresa y un pasivo financiero o instrumento de patrimonio en otra.

Un instrumento financiero o producto financiero puede ser efectivo, el derecho de
propiedad en una entidad, o un derecho contractual de recibir o entregar, efectivo u otro

instrumento financiero.

Rodriguez (2004) expresa que dentro de los instrumentos financieros se incluyen tanto
los instrumentos primarios tales como cuentas pagar, partidas por cobrar o participaciones en la
propiedad de la empresa; como los instrumento derivados, tales como opciones, futuros y los

contratos a plazo de tipo financiero, permutas de tasas de interés y permutas de divisas (p26).

4.2.2 Clasificacion de los Instrumentos Financieros.

Los instrumentos financieros se pueden clasificar por la forma si son instrumentos en

efectivo o instrumentos derivados:

4.2.2.1 Los instrumentos financieros de efectivo:

Son instrumentos cuyo valor se determina directamente por los mercados. Se pueden
dividir en valores, que son facilmente transferibles u otros instrumentos comerciales como los
préstamos y depdsitos, en tanto prestatario y el prestamista tienen que ponerse de acuerdo sobre

una transferencia.

10


https://es.wikipedia.org/wiki/Activo_financiero

R
m Universidad Nacional Auténoma de Nicaragua

Axszsssas: Recinto Universitario Carlos Fonseca Amador
Departamento de Contaduria Publica y Finanzas

4.2.2.2 Los instrumentos financieros derivados.

Son instrumentos que derivan su valor del valor y las caracteristicas de uno o mas activos
subyacentes. Se pueden dividir en derivados que cotizan en bolsa y derivados (OTC) por fuera
del mercado.

Por otra parte, los instrumentos financieros se pueden clasificar por “clase de activos”,
dependiendo de si estan basados fondos propios de las empresas (que refleja la propiedad de la
entidad emisora) o basado en deuda (lo que refleja un préstamo que el inversor haya realizado a
la entidad emisora). Si se trata de la deuda, pueden clasificarse en corto plazo (menos de un afio)
0 a largo plazo. La mayoria de estos instrumentos, son a la vez de inversion y de financiacion,

son de inversidn para el adquirente y de financiacion para el vendedor.

Los instrumentos financieros se clasifican en instrumentos primarios (tradicionales)
como cuentas por cobrar, por pagar, valores, acciones, préstamos, bonos, CTD e instrumentos

derivados como forwards, futuros, opciones y swaps.

4.2.3 Renta fija.

Los instrumentos de inversion de renta fija son emisiones de deuda que realizan los
estados y las empresas dirigidos a un amplio mercado. Generalmente son emitidos por los
gobiernos y entes corporativos de gran capacidad financiera en cantidades definidas que

conllevan una fecha de expiracion.
Marin (2003) “un activo de renta fija es un instrumento representativo de una deuda que

confiere a su propietario unos derechos que deberan ser satisfechos por el emisor en el futuro, el

cual utiliza la emision para obtener financiacion” (P.210)
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Los productos de renta fija son titulos representativos de deuda. Consisten
principalmente en bonos y obligaciones en todos sus variantes, aunque también incluyen Letras
del Tesoro, pagarés de empresas y otros instrumentos. Estos titulos valores son la acreditacion
del dinero prestado por cada inversor. El tenedor de un titulo de renta fija se convierte en

acreedor de la empresa u organismo publico emisor.

La renta fija funciona exactamente igual que un préstamo bancario, pero tiene algunas

particularidades:

Los prestamistas son una gran cantidad de inversores, que se denominan obligacionistas.

La deuda se representa mediante titulos valores negociables en el mercado de valores,
por lo que el inversor puede acudir al mercado y vender su participacion para recuperar su

inversion rapidamente.

A cambio de prestar su capital, los inversionistas reciben un interés cada determinado
tiempo, aunque de hecho es mas complicada la determinacién de la tasa de ganancia de este tipo
de instrumentos dado que se requiere calcular mediante férmulas matematicas y financieras que

se refieren a la compra de dichos instrumentos mediante un descuento que ofrece el mercado.

Una vez hecha la adquisicion de dichos instrumentos con descuento, el instrumento se
podra ofrecer a un precio mas elevado. Para el emisor de los titulos representa una fuente de
financiacion mas barata que a través de los bancos ya que se evita la intermediacién y se reparte

el riesgo.
4.2.3.1 Clasificacion de los instrumentos de renta fija.

Hay una amplia gama de productos de renta fija, con distintas duraciones (vencimientos),

nivel de riesgo y formas de percibir las rentabilidades.
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A grandes rasgos, se pueden clasificar:

4.2.3.1.1 Segun su emisor, entre:

Renta fija publica: cuando el emisor es un Estado, una comunidad auténoma u otro

organismo publico.

Renta fija privada: cuando el emisor es una empresa privada.

4.2.3.1.2 Segun su plazo de captacion y negociacion.

Renta fija del mercado monetario: activos de renta fija a corto plazo (no suele exceder
los 18 meses). Estos activos tienen muy bajo riesgo y elevada liquidez (es facil comprar y

vender en los mercados secundarios).

Renta fija del mercado de capitales: activos que se emiten a plazos medios y largos (a

partir de dos afios).

4.2.3.1.3 Segun el tipo de rendimiento que genera.

Valores de rendimiento explicito, en los que el interés pagado (cupon) se pacta
expresamente. Es el caso de los Bonos y Obligaciones del Estado y bonos y obligaciones
simples de renta privada.

Valores de rendimiento implicito, en los que el rendimiento se obtiene por la diferencia
entre el valor de transmisién o reembolso y el valor de adquisicion. Cualquier activo
financiero emitido al descuento, como por ejemplo las Letras del Tesoro, tiene un

rendimiento implicito.
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4.3 Capitulo I11: Letras de Cambio.

4.3.1 Concepto de letra de cambio.

La letra de cambio es un titulo de crédito en el derecho cambiario, es conocida por ser la
principal en dicha area y quien dio nacimiento a los conocidos titulos de crédito dentro de dicha
rama del derecho mercantil. La letra de cambio como documento ha facilitado el comercio entre
los paises, evitando el viaje innecesario y realizando los pagos a tiempo en lugares donde se
utilice otra moneda, dando como resultado favorable que el comercio crezca alrededor del

mundo.

Tradicionalmente, por contar con la garantia de un gobierno y con un plazo de
vencimiento corto, las letras del tesoro se consideran la inversion financiera de mayor seguridad
y liquidez del mercado monetario. De hecho son casi dinero porque se pueden convertir en
liquido en corto tiempo. Su tipo de interés se utiliza a menudo como referencia para la

rentabilidad de activos sin riesgo.

Cervantes considera” Es el mas importante de los titulos de crédito. Ella ha dado nombre
a la rama del derecho que se ocupa del estudio de b los titulos, o sea el derecho cambiario; en

torno a ella se ha elaborado la doctrina juridica de los titulos de crédito” p.16.

Se conoce la importancia de la letra de cambio por el auge econémico que se creé en el

comercio al momento de su inicio y ejecucion.

Pérez (1981) la letra puede definirse como el titulo de valor o de crédito, configurado
como carta, en la que consta una promesa de pago dinerario a cargo del destinatario, a favor del
tomador o portador del titulo. Por su configuracion supone un sistema de delegaciones de
crédito; el creador de la letra o librador, es deudor del beneficiario de la misma o tomador y a su
vez es acreedor del obligado en la letra o librado. El librador delega la primera deuda (librador-
tomador), en el librado y le ordena que la pague al tomador o0 a sus cesionarios posteriores o
tenedores de la letra (P.18).
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Medina (2005) La letra de cambio es un documento de los llamados titulos de crédito por
reunir las caracteristicas propias de éstos, es muy usual en las operaciones mercantiles, se utiliza
para garantizar el cumplimiento de una obligacion, es decir el pago de un crédito. En la letra de
cambio como en otros documentos similares, se hace constar la existencia de una deuda que debe

pagar una persona llamada girado a otra denominada beneficiario (P. 21).

4.3.2 Origen de la letra de cambio.

La letra de cambio como todo documento legal tiene un origen dentro de algin momento
histdrico especifico y nace dentro de una tendencia que se daba en el mundo en ese momento.
Son muchas y variadas las opiniones que existen sobre cuando y donde se originé la letra de
cambio. Algunos consideran que ya existia en la edad antigua antes de Cristo y que fue el tréfico

mercantil internacionalmente el que le dio las caracteristicas que hoy la vuelve como tal.

La letra de cambio es uno de los titulos valores mas importantes, el cual este documento
cambiario ha evolucionado durante nueve siglos transformando su funcién y su finalidad para

adecuarla a las necesidades de la actividad econdmica en sus diferentes etapas de desarrollo.

Los origenes de la letra de cambio se encuentran en la edad media, en los pequefios
poblados italianos, extendiéndose su uso en la costa mediterranea, mares del norte y baltico, en
esa época que data de aproximadamente el siglo XI1 se le llamaba littera cambiale que en italiano
significa carta, y que ésta era una verdadera carta de una persona a otra pidiéndole gue se pagara

una suma de dinero a una tercera.

En un primer momento la littera cambiale aparece en los protocolos de los notarios para
saltar hacia las manos de los comerciantes y los banqueros para luego recibir una reglamentacién

legislativa.

En un principio la letra de cambio se expedia con el objetivo de hacer el pago de una

plaza a otra en el momento en que se reaviva en Europa el comercio y para solucionar los
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problemas que se producian entre comerciantes con el cambio de moneda, asi como para evitar

que los comerciantes transportaran dinero.

La funcién mas antigua de la letra fue la de probar la existencia del contrato de cambio
trayecticio (este términos es una en oposicion a cambio manual y que es la entrega de dinero en
un lugar para recibirlo en otro distinto, porque el dinero entregado en una plaza habra de recorrer
un trayecto hasta el lugar de pago) en otras palabras es la promesa de remision de fondos, m
mediante el cual el comerciante pedia a su banquero que le procurase el dinero en una plaza
extranjera, el banquero recibia el dinero y lo envia con una orden de pago por escrito

debidamente notariado a su corresponsal en dicha plaza.

La letra de cambio pasdé a documentar una operaciéon de crédito, ya que todo pago a
distancia es un pago aplazado, de esta forma se evitaba que peligrara el dinero en los caminos,
debido a la naturaleza de la comunicacién y movilizacion de la época. Dado que la letra de
cambio se ocupaba para pagar a un tercero se generalizd el empleo de la clausula “a la orden” o
sea que la letra se expedia al tomador o beneficiario el cual tenia derecho a ordenar que el pago

se hiciera a la otra persona.

Con la aparicion de la clausula “a la orden” y debido a su facil transmision por endoso la

letra de cambio se convirtio formalmente en un titulo de crédito.

En la actualidad la letra de cambio es un instrumento que ha coadyuvado de manera
eficaz a desarrollo de la economia moderna, mediante este documento se pueden efectuar

diversas funciones econémicas.

El autor Mantilla Molina dice que fue en la edad media cuando empez6 a surgir el
endoso, ya la letra de cambio estaba siendo comercializada, pues en ella se decia que el dinero
que habria de pagar a quien ordenase la persona que habia solicitado la expedicion de la letra,
bastaba una anotacién en la misma para que diera la orden respectiva del derecho a recibir el

pago, y asi facilmente circulaba el documento.
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El Doctor Medina Cruz comparte el origen de la letra de cambio: La letra moderna nace
en las ciudades mercantiles de la edad media italiana: se desarrolla durante el gran movimiento
de las cruzadas, y se extiende con el gran desarrollo comercial y maritimo de las cuencas del

mediterraneo y los mares del norte y béltico (P.24).

El Doctor Medina, considera que el origen de la letra de cambio como la conocen ahora,
Ilamada también la letra moderna, surge en la edad media, su nacimiento fue antes: La letra de
cambio en la edad media era parecida a la actual, y en ella se encuentran la indicacion de su
importe, el valor suministrado, la fecha y el lugar de la emision, vencimiento, y el lugar del pago.
Naturalmente que éste tenia que ser distinto del de la emision, pues la doctrina canénica prohibia

el préstamo con interés (P.25).

El doctor Medina coloca el origen de la letra de cambio en la edad media italiana y su
desarrollo en las famosas cruzadas, mientras que el doctor Mufioz considera el auge de la letra de
cambio en la edad media, cabe aclarar dichas posturas ya que no son iguales, el doctor mufioz al
considerar el auge en la edad media le da su origen en el nacimiento de las ferias de Francia,

Espafia e Italia al titulo de crédito como tal y a la letra de cambio.

El autor cervantes ahumada sostiene que a partir del renacimiento la letra de cambio se

vuelve de uso normal, tiene su auge después de su origen, por lo que cabe explicar que su origen

no es en el renacimiento.

En conclusion con lo antes citado de los diferentes autores, podemos considerar el origen
del documento legal en la Edad Media y su mayor auge subsiguientemente en el renacimiento y
en el siglo XVII comienza los debates sobre la época en que surgio la letra de cambio. Todas
estas teorias sobre donde nace la letra de cambio tienen en comdn que fue creada con la finalidad
de evitar el transporte de dinero en metalico de un lugar a otro por caminos estrechos y

peligrosos, evitando con ello también el no pagar una suma de dinero en caracter de impuesto a

los sefiores feudales.
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Es por eso que la letra de cambio fue evolucionando hasta llegar a hacer un instrumento

de crédito para el intercambio de bienes en las relaciones comerciales de hoy en dia.

4.3.3 Funciones de la letra de cambio.

Como todo documento legal su creacion tiene funciones bésicas, puede ser un medio de
pago o un instrumento de crédito. Como medio de pago sirve para el pago de una deuda que se
tiene con una persona radicada en una plaza distinta y, como instrumento de crédito en los casos
en que se conceda plazo para el pago. La deuda que se paga mediante la letra de cambio es el
resultado de una relacion fundamental que no surge de la tenencia de la letra de cambio porque

se trata de un titulo valor.

Narvéez (2002) En la evolucion de la letra de cambio se destaca que su nocion primigenia
fue la de instrumento trayectico de dinero; luego adquirié un caracter predominantemente
cambiario, conservando o acentuando la peculiaridad de que la orden de pago faculte al tenedor
para exigir al girado su importe (P.97).

La letra de cambio ha evolucionado muchos, su funcion desde un inicio fue la de un
instrumento en el que se podia movilizar el dinero de un pais a otro, luego adquirié un caracter
cambiario, siempre conservando la caracteristica de orden de pago en donde se le faculta al

tenedor o tomador para poder exigir el valor de dicho instrumento.
Carretero (1981) “considera que la letra de cambio puede desempefiar diferentes
funciones econémicas: funcion de cambio, funcién de crédito, funcion monetaria, funcién de

garantia, funcién de pago y las funciones atipicas” (P.7).

La letra de cambio y pagaré, pertenecen a los papeles de comercio, en tanto titulo

abstracto, formal y completo, cumple en la actualidad una serie de funciones econémicas y
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juridicas, las funciones economicas son de crédito, cambio, circulacion y moneda, y las

funciones juridicas se dividen en técnico-juridicas.

4.3.4 Clases de la letra de cambio.

Se clasifican en: letra de cambio al portador y letra de cambio a la orden

La letra de cambio al portador es la que no se gira a favor de una persona determinada,

aunque no incluya la clausula “al portador”, y también la que contenga dicha cldusula.

La letra de cambio es una letra a la orden debe ser expedida a favor de una persona
determinada o mejor todavia, a nombre de una persona, agregandole una de estas clausulas de
negociabilidad: “a la orden” o “transferible por endoso”, o “es negociable”, o indicando su
denominacién especifica de “letra de cambio”. Si carece de cualquiera de estas cldusulas, no es

letra de cambio.

Cada letra de cambio tiene una funcién y un concepto especifico por lo que es clasificable

para que cumpla lo deseado en el momento de ser emitida por el librador.

La letra de cambio ha ido desarrollando para ser utilizadas en el momento oportuno para

cada negocio que se desee realizarse.

En otras palabras la letra de cambio se convierten en dos ramas, el negocio juridico
patrimonial y el negocio juridico entre vivos, la letra de cambio es un negocio juridico
patrimonial cuando la persona no se le cobra inmediatamente y su patrimonio permanece igual y
el negocio juridico entre vivos, produce efectos sin el presupuesto de la persona, es un negocio
cuya funcion son las necesidades de la vida humana en la relacion entre las personas. En ambas
clases no es necesario el dinero al momento del negocio juridico el pago se realiza

posteriormente.

19



R
m Universidad Nacional Auténoma de Nicaragua
e Recinto Universitario Carlos Fonseca Amador
Departamento de Contaduria Publica y Finanzas

Podemos decir que la letra de cambio puede ser clasificada en méas de tres clases.
Considerandose la letra de cambio como una letra en blanco, cuando no se encuentran completos
los requisitos y deben de complementarse en el momento de su pago, y al ser una letra de cambio
de favor, la intencion no es el pagar si no aumentar el crédito de otra persona siendo en realidad
una letra de cambio de garantia, y por ultimo, la letra de cambio domiciliada es en donde el pago

se hace en el domicilio de un tercero.

Véasquez (1969) clasifica la letra de cambio en tres clases: “la letra en blanco, es un caso
especial de letra incompleta, letra de favor: se suscribe una letra sin la intencion de responder del

pago y letra domiciliada, aquella en la cual se indica el lugar de pago de tercero” (P.37).

4.3.5 Tipos de letra de cambio:

e Letra de cambio a dia fijo: se aplica esta modalidad si es pagadera en un lugar en que
sea diferente del lugar de emision, la fecha serd en base al calendario del lugar de pago.
Arto. 135 LGTV.

e Letra de cambio a la vista: serd pagadera a su presentacion, debiendo presentarse al

pago dentro de un afio a partir de su fecha. Arto. 132 LGTV.

e Letra de cambio a cierto plazo vista: en este caso el vencimiento se determina por la
fecha de su aceptacién o por la de protesto, presentdndose para la aceptacion dentro de un
afio a partir de su fecha. Arto. 133 LGTV.

e Letra de cambio a cierto plazo fecha: el vencimiento tendra lugar en la fecha

correspondiente al mes de pago. Arto. 134 LGTV.

e Letra de cambio documentada: el arto. 116 sefiala un tipo especifico de letra de cambio

que es la “letra de cambio documentada” ya que lleva una clausula de documento contra
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aceptacion, que generalmente se presenta de la forma siguiente: “d/a o documento contra
pago d/p”. Esta clausula indica que a letra de cambio es acompafiada de cierto documento
que se entregard a librado una vez que éste acepte la letra de cambio. Estos documentos
de naturaleza mercantil son: el conocimiento de embarque y a poliza de seguro. Una vez

que se acepta la venta, se entregan los documentos para que retire la mercancia.

La doctrina menciona otros tipos de letra de cambio, tales como: letra de cambio
pagadera a dia, letra de cambio a dias 0 meses vista, letra de cambio aceptada, letra de cambio al
portador, letra de cambio domiciliada, letra de cambio en pago de deudas, letra de cambio

extraviada, letra

de cambio imperfecta, letra de cambio no domiciliada, letra de cambio perdida, letra de
cambio perjudicada, letra de cambio protestada, letra de cambio segunda o tercera, letra de

cambio vencida.

4.3.6 Sujetos que intervienen en la letra de cambio.

La letra de cambio al ser un documento que se da en las relaciones comerciales entre
personas debe tener sujetos que participan y que hacen que esta tenga caracter legal con la simple
firma de la misma, un sujeto es una persona innominada que cuando sea el momento oportuno

tendra su nombre expuesto.

La letra de cambio esta compuesta por los siguientes sujetos, en el orden que aparecen
durante la vida juridica de dicho titulo valor: librador, librado, el tenedor o portador, tomador o
beneficiario. Estos son los tres sujetos basicos y el endosante y el endosatario, son dos figuras

adicionales en la letra de cambio, y por ultimo puede existir el avalista como garantia del pago.
El librador es quien da la orden de pagar, el librado es quien recibe la orden y es librado

cuando se hace el pago, el tenedor, tomador o beneficiario es quien recibe el dinero. En el caso

que exista el endoso, el endosante es quien transmite el titulo y el endosatario es quien lo recibe
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para continuar con la cadena, y por ultimo el avalista es quien garantiza la letra de cambio si es

necesario, va de la mano del que debe de realizar el pago de la letra de cambio

Sujetos que intervienen en la letra de cambio: el librador, da la orden de pagar, el librado
o0 girado es quien recibe la orden de pagar, el tenedor, tomador o beneficiario, que es el
que adquiere la letra .En el caso del endoso, quien recibe es endosatario, y quien
transmite endosante, el avalista es quien garantiza el pago, y el portador es el actual
propietario de la letra (Vasquez, 1969, P.27).

En palabras exactas los seis sujetos principales que pueden intervenir en la letra de
cambio, se encargan de darle vida a la letra de cambio, desde su creacion hasta el momento de su
final como negocio juridico.

i3

Escuti Ignacio, considera:” en la letra de cambio normalmente intervienen, como
minimo, tres personas: el librador o creador del documento, el tomador o acreedor cambiario y el
girado que es el principal destinatario del pago todos los suscriptores quedan obligados

solidariamente a su pago “ (p.28)

4.3.6.1 Girador/Librador.

Librador: Se le llama también girador o creador del titulo. Es la persona que suscribe el
documento, o sea quien le crea. Su firma es fundamental para la existencia del titulo. EI girador
es quien se obliga de regreso ya que a quien se acude para su aceptacion y pago es al girado en
primer lugar, posteriormente el girador responde de aceptacion y pago.

Los autores Trujillo y Trujillo (2005) aducen que el girador es un obligado de regreso que
paga en defecto del aceptante, a quien debe acudirse en primer lugar. Por eso se ha dicho que no

es juridicamente un obligado, sino un simple responsable: el girador responde de aceptacion y

pago (p.38).
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4.3.6.2 Beneficiario/Tomador.

El beneficiario es uno de los tres sujetos mas importantes dentro de la letra de cambio,
este también puede ser llamado tomador, tiene la funcidn de recibir el pago de la letra de cambio

y de hacer el cobro de ella.

El tomador o beneficiario es la persona a cuyo favor se crea la letra de cambio, se trata
de un titulo a la orden, cuando es una forma mas especifica de dirigir el pago y debe de contener

y expresar quien es dicha persona beneficiada

Villegas (2007) conceptualiza como: “Tomador o beneficiario: Es la persona en cuyo
favor se crea la letra; a su orden esencial en la literalidad del documento porque por tratarse de

un titulo a la orden, debe expresar quien es el beneficiario” (p.52).

La Unica persona que puede endosar el titulo es el beneficiario pues él tiene el derecho a
la entrega del monto y puede endosarla para que alguien mas sea el titular de ese derecho. El
coincide con el autor Villegas en que el documento debe de contener el nombre de la persona

que sera beneficiaria.

4.3.6.3 El Aval.

El avalista es la persona que se compromete a garantizar el pago que debe ser realizado
por el girado dentro de la letra de cambio, queda obligado junto con la persona cuya firma ha

garantizado en forma solidaria.

Cuando el avalista ha pagado el documento en lugar del avalado, tiene derecho a exigir a
este el importe que por él haya pagado, pues con el comprobante tendrd en su poder el titulo

cuyo valor esté cubierto.

Cervantes (2004) define como: una fianza cambiaria. ElI aval es quién garantiza

parcialmente o totalmente el pago de la letra de cambio. Esta es una institucion accesoria, de
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garantia, y en esto radica su semejanza con la fianza. Existen dos elementos personales del aval,
el avalista, que es quien presta la garantia, y el avalado, que es aquella persona por la que la
garantia se presta.

Las diferencias que hacen del aval una figura juridica particular son:

e El aval es una garantia objetiva, su finalidad exclusiva es asegurar la ejecucion de la
obligacion; la fianza es garantia subjetiva, se presta para asegurar la ejecucion de la
obligacion del deudor.

e En el Aval el avalista es deudor autonomo, se le puede exigir la obligacion en primer
lugar sin hacerlo previamente con el avalado; en la fianza solo puede exigirse al fiador su

obligacion, si previamente se ha hecho orden y excusion en los bienes del fiado.

e El aval debe constar en la propia letra o en hoja adherida a la misma; la fianza solo puede

prestarse por separado.

e EIl Aval se presume, caso en que aparece en la letra una firma y no se le puede atribuir

otra calidad; la fianza debe constar expresamente por escrito.

e En el aval no se sigue el principio de que lo accesorio sigue a lo principal; por el
contrario, la obligacion del avalista es autonoma y subsiste aun en caso de nulidad de la
obligacion garantizada; en la fianza si se sigue dicho principio, ya que la ley considera
nula la fianza si recae sobre la obligacién que no es valida.

e El aval supone dos vinculos obligatorios; la fianza solo uno con dos deudores.

4.3.7 La Denominacion.

La denominacion en la letra de cambio es uno de los requisitos formales para ser

considerada una letra de cambio integra. Dicha denominacion debe ser insertada en el
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texto del titulo de crédito y en el idioma en el que se haya expresado su redaccion. Se exige la
unidad del idioma entre la denominacion del titulo y lo que se quiera declarar como letra de

cambio.

Es decir la letra de cambio debe de tener las formalidades y requisitos esenciales
del documento, estar presente en el documento para que se considere licita y valida si no

pierde su figura como letra de cambio y es inexistente como titulo de crédito.

Los requisitos en la letra de cambio son formalidades que como pueden ser
obligatorias pueden ser subsanables o reemplazables segun el caso, esto se analiza en

cada requisito.

4.3.8 Lugary Fecha.

Dos de los requisitos esenciales en la letra de cambio es el lugar de emision de
la letra de cambio y la fecha en que se emitid. Si se omite el lugar y fecha de la creacién
de la letra de cambio esta es nula, ya que es un requisito esencial de la misma, para asi
poder saber qué legislacion es aplicable o qué contexto juridico es el necesario para

solventar asuntos cambiarios de la misma.

Se puede entender que la fecha y el lugar de creacion de la letra es necesaria, y
un requisito indispensable, debido a que de ella se derivan acciones legales, y sobre todo
da un margen sobre el vencimiento de la misma, y la capacidad de los firmantes,
ejemplo: si el girador en el momento de la firma de esta, es inhabil para poder contratar
por edad, por incapacidad declarada, o por no encontrarse en el lugar que se menciona,

esto seria un caso de nulidad de la letra de cambio.

La indicacion de la fecha y del lugar en que se extiende la letra. La importancia de este
requisito radica en que puede ser til para resolver problemas de capacidad del librador,
de fijacion del vencimiento si la letra es a la vista 0 a un plazo de la vista y como prueba

en caso de fraude. La falta de fecha no puede suplirse, no asi el lugar, que si no se ha
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mencionado, la ley dispone que se tendra como suscrita la letra en el lugar designado

junto al nombre del librador (Vasquez, 2004, p.3).

La orden incondicional al girado de pagar una suma determinada

Algunas leyes consagran la expresion “promesa incondicional de pago” cuando se trata

de dar la orden incondicional al girado de pagar una suma determinada.

Esto no es més que una utilizacion de palabras o términos, debido a que la letra de
cambio siempre es una orden dirigida por el librador al librado a favor del tomador o
beneficiario, esta obligacion asumida por el librador, mediante su declaracion de voluntad,
imparte la orden para que el librado acepte y pague, prometiendo, por lo tanto, hacer el pago de

la letra de cambio en su momento.

La letra de cambio, que se refieren a la orden de pago que hace el librador, esto es, a la
obligacién cambiaria y fundamental de la letra. Ante todo diremos que la letra de cambio
debe contener la orden incondicional al girado de pagar una suma determinada de dinero,
de cuyo precepto y de otros que aparecen en la ley deducimos que quienes intervienen en
el giro de la cambial son el librador o girador, el librado o girado, y el tenedor o tomador
(Mufoz, 1978, p.233).

Esto quiere decir que la orden de pago que hace el librador, es una obligacion cambiaria
y fundamental de dicho documento. La letra de cambio debe de contener dicha orden expresada
dentro de su texto, en donde el librador le da la orden al librado de hacer el pago de suma
determinada al tenedor o al tomador, al ser incondicional no importa la condicion econémica o la
excusa que de él librado, debe hacer el pago en el momento que se le requiera siempre que ya se

haya vencido o el plazo se haya concluido.
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4.3.9 Nombrey firma del girado/librado

Como se explica anteriormente, el girado es la persona a quien se dirige la orden de pago,
quien al final del plazo debe pagar el monto mencionado en la letra de cambio, este debe aceptar

la letra de cambio por medio de la orden incondicional de pago que emite el girador.

El librador tiene que consignar el nombre de quien seré el encargado de aceptar, y en su
caso, pagar la letra; técnicamente a este sujeto se le designa girado y al firmar se convertira en

aceptante y obligado principal a pagarla.

La designacion del girado puede recaer en una persona fisica o juridica; se debe indicar
su nombre y apellido o en su caso, su nhombre comercial o razon social. Facultativamente se
pueden agregar otros datos de identificacion, debido a que no son requisitos de la letra de

cambio, y no dafian la esencia de la misma.

Véasquez (2004) Puede darse el caso de que en lugar de un solo tomador sean varios, pero
debe tenerse presente que en ningdn caso sera admisible la division o fraccionamiento del
crédito, éste sera siempre uno. El librador puede también ser tomador. Como el librado es la
persona que debe pagar la letra es necesario que esté bien individualizado y por lo mismo se
acostumbra consignar su direccion. Una posibilidad expresamente considerada por la ley, es que

la letra se gire en contra del propio librador, que viene a ser también librado”.

4.3.10 Lugar de fecha pago o vencimiento.

La importancia de determinar con precision el lugar de pago radica, entre otras razones
gue son necesarias para efectuar la presentacion a la aceptacion y al pago, poder levantar protesto
atil si es la situacion, determinar la competencia judicial para ejecutarla letra cuando esta se
convierte en titulo insatisfecho y cuando sea necesario realizar el pago por consignacion

cambiaria.
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Asi mismo, es importante determinar la fecha en que se debe de hacer el pago o la fecha
de su vencimiento pues en ese momento es cuando el tomador o beneficiario debe ir al lugar
expresado en la letra de cambio y solicitar el pago de dicho titulo de crédito, se debe tener la
fecha precisa del pago, para que cuando se solicite la aceptacion al pago no pueda existir excusa

0 negativa de realizarlo.

Villegas (2007) dice: Este elemento es general para todo titulo; y en el caso en que no se
exprese en el mismo se entenderd como tal el domicilio del creador o librador. Hay casos en que
el librador de la letra puede sefialar un domicilio especifico para el cobro y pago de la obligacion

cambiaria; en este caso estamos ante la llamada letra domiciliaria (p.56)

Lo que quiere decir que en el caso que no esté expreso el lugar y fecha de vencimiento se
puede suplir con el domicilio del creador o librador, existen casos en que el librador de la letra

puede sefialar un domicilio para el cobro o pago en este caso seria una letra domiciliaria.

4.3.11 Nombre de la persona a quien debe efectuarse el pago.

En la letra de cambio tal y como se designa a quien emite la letra (librador), a quien esta
obligado a pagarla (librado) debe designarse al beneficiario, con la salvedad que la doctrina al
referirse a este sujeto no obliga ni menciona nulidad de la letra si el beneficiario no firma la letra.
Tal es el caso para poder ejemplificar lo antes dicho, el librador que crea una letra a favor de una

institucion de beneficencia.

Letra de cambio como titulo de valor es la de un documento escrito, firmado por el
deudor y la ley exige rigurosos requisitos de forma, pues la certeza del derecho es
indispensable para la circulacion de los valores; pero es que, ademas, se precisa, que el
derecho consignado quede identificado plenamente y circunscrito, para que no surjan
dudas en torno de su contenido y modalidades. Es indispensable identificar la especie de
titulo de valor que se trate y conocer quiénes son el acreedor y el deudor (Mufioz, 1078,
p.77 y78).
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El beneficiario también conocido como tomador, por su mismo nombre es quien recibe el
pago al vencimiento de la letra de cambio, la creacion de dicho documento es para realizar el
pago a una persona determinada siendo entonces el beneficiario esencial dentro de dicho doce
tomador o beneficiario es la persona a cuyo favor se crea la letra de cambio, se trata de un titulo
a la orden, cuando es una forma mas especifica de dirigir el pago y debe de contener y expresar

quien es dicha persona beneficiada.

Este requisito se considera el mas importante de todas las formalidades de una letra de
cambio, debido a que la simple firma y nombre del girador ya expresa la voluntad unilateral de
crear una obligacion. El girador es el principal en realizar la voluntad de crear un negocio

juridico que hace nacer el titulo de crédito conocido como letra de cambio.

La importancia de este requisito radica en que la firma es el medio de expresion del
consentimiento, por eso figura debajo de las deméas menciones. Dada la naturaleza de este
requisito no es posible la sustitucion de la firma por facsimil, signo o impresion digital. El
que no sabe o no puede firmar solo puede figurar como librador por medio de

representante legal o convencional (Vasquez, 2004, p.35).

4.3.12 Representacion de la letra de cambio.

La letra de cambio puede hacerse por medio de representante o apoderado. Los que
pusieren firmas a nombre de otros en las letras de cambio deberan hallarse autorizados con poder
expresandolo asi en la letra de cambio, esto se refiere tanto a la representacion de las personas
individuales como de las juridicas. Esto no es solo para los que firmen por los libradores,
endosantes, 0 aceptantes, debe entenderse a todos los casos y comprender del mismo modo a los

avales. El representante debe firmar en un lugar visible de la letra.

Mufioz (1978) el que pone su firma en una letra de cambio invocando la representacion

de otro, se afirma, debe hallarse autorizado con mandato especial; el mandato general no hace
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presumir la facultad de obligarse cambiariamente. Y es que el obligarse cambiariamente es acto

de disposicién y no de mera administracion (P.240).

Cuando una persona comparece en representacion de otra debe estar autorizado y
facultado por medio de un mandato con clausula especial, ya que el mandato general muchas

veces es de pura administracion.

En las declaraciones cambiarias es posible que en la representacion legal como la
convencional; en todo caso sera necesario: que el que actle en representacion de otra persona
esté autorizado especialmente para el efecto; que dicha autorizacion conste por escrito, ya que
los tomadores pueden exigir la exhibicion del titulo justificativo de la representacion y que la
representacion se exprese en la antefirma. Cumplido lo anterior el representante sélo obliga a la
persona por la cual interviene en la letra de cambio; en el caso de que la representacién fuera
negada, se considerara al representante que actu6 sin autorizacién como obligado al pago hasta

que justifique en forma su representacion.

Las declaraciones cambiarias pueden hacerse por medio de representante, las personas
que pusieren firmas a nombre de otros en las letras de cambio deberan hallarse
autorizados con poder, expresandolo asi en la antefirma, se refiere a la representacion,
tanto de las personas fisicas como de las juridicas. Solo menciona a quienes firmen por
los libradores, endosantes o aceptantes, pero deben extenderse a todos los casos y

comprender del mismo modo a los avalistas (Carretero, 1981, p.17).

Partiendo de los conceptos anteriores, la representacién de una persona individual o
juridica que actuara, en nombre de otra persona en el momento de firmar una letra de cambio, es
un titulo valor, que por lo consiguiente puede ser un crédito, debe ser una representacion muy
clara y especifica. La representacion debe de constar por escrito, dicha representacion para
cualquiera de los sujetos dentro de la letra de cambio debe ser por mandato especial para poder
contratar y representar en dicho acto, o por mandato general en donde exista la clausula especial

que le faculte.
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4.3.12.1 Representacion de las personas juridicas.

Cuando se trata de personas juridicas se debe tomar en cuenta la forma en la cual los
cddigos de Comercio y Civil de cada pais autorizan para que estos puedan contraer obligaciones

en nombre de las sociedades.

Las sociedades comerciales deben obligarse necesariamente por medio de sus
representantes legales, dada su condicion de personas de existencia ideal. Tales
representantes deben estar designados en sus respectivos contratos sociales, debidamente
inscritos en el Registro Publico de Comercio, publicidad que le otorga la regularidad y
posibilidad a terceros, salvo en los casos de la sociedad en participacion, expresamente

incluida por la citada norma (Gomez, 1982, p.285).

Como toda legislacion y doctrina, las sociedades deben de obligarse por medio de sus
representantes legales, dichos representantes deben estar designados en sus contratos sociales y

debidamente inscrito en el registro correspondiente a cada pais.

Trujillo y Trujillo (2005)y cuando se trata de suscribir letras, cheques, pagarés y otros
titulos-valores la excepcion es mas amplia, porque ya hay una presuncién de que los documentos
estén firmados dentro de las autorizaciones o dentro del giro propio del establecimiento, aunque

no se utilice la formula por poder(P.38).

Cuando una persona se encuentra autorizada para firmar titulos de crédito, en este caso la
letra de cambio, esta facultado para firmar siempre y cuando la letra de cambio emitida sea para

uso del establecimiento o su giro ordinario.

Partiendo de lo anterior, para la representacion de las sociedades, empresas 0 personas
juridicas, deben ser siempre facultadas las personas por medio de su nombramiento o su
mandato, de acuerdo al acto que se desee autorizar, en el caso de la letra de cambio debe de estar

especificamente facultado si se tratase de un mandatario o un nombramiento especifico donde le
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faculte a titulos de crédito en general o letras de cambio, si se trata de un administrador Gnico por

el puesto que ejerce ya se encuentra facultado por la ley.

43122 Representacion de personas individuales.

Las personas individuales deben ser facultadas para poder comparecer en nombre de otra
al momento de contratar o firmar un contrato, existen varios tipos de autorizacion, puede hacerse
por representacion, por mandato y existe una forma especial que pocas veces se da que se trata
de la representacion aparente, en este caso se debe de tener mucho mas cuidado pues se esta
contratando en nombre de otra persona sin que esa persona lo autorice y si en su momento dice
que no autoriza el acto, la persona que comparecio es el responsable de regresar todo a su estado
natural o de responder ante los demés. Dicha representacion debe ser ratificada para su validez

ya que puede contraer obligaciones por la persona.

Gomez (1982) “todo acto juridico cambiario puede ser otorgado mediante representante.
En tal caso, la relacion debe surgir del texto de la letra de cambio, en tanto titulo de crédito

formal y completo que debe bastarse a si mismo” (p.283).

4.2.3.1.3. Legislacion de la letra de cambio en Nicaragua.

La letra de cambio es regula en los articulos 600 al 675 del cddigo de comercio de la

Republica de Nicaragua.

Se regula los requisitos (art.600 al 601, 605), forma de librarse (art.602 al 603), intereses
(art.604), incapacidad (art.606), representacion (art.607), responsabilidad del librador (art.608),
endoso (art.609 al 618), aceptacion (art.619 al 627), aval (art.628 al 630), vencimiento (art.631 al
635), pago (art.636 al 639), acciones por falta de aceptacion y falta de pago (art.641 al 652),
intervencion (art.653 al 661), de la pluralidad de ejemplares y de las copias (art.662 al 666), y
de la falsedad y alteraciones (art.667 al 670).
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En las letras de cambio pagaderas a la vista o a cierto plazo vista puede estipularse por el
librador que la cantidad monto de la letra devengard intereses. En cualquier otro tipo de
vencimiento de la letra de cambio se tomara como no puesta. Se debe de indicar la tasa de

interés, a falta de dicha indicacion se tomara cinco por ciento de tasa de interés.

Si una letra de cambio contiene la firma de personas incapaces de obligarse, no por eso
los demés pierden su responsabilidad y validez en sus obligaciones.

El librador es responsable de la aceptacion y del pago, pero puede exonerarse de la
garantia de la aceptacion pero toda clausula que exonere la garantia de pago se tendra por no

puesta.

El aval puede ser un tercero o un signatario de la misma letra de cambio que se obligue a

si mismo como aval.

La letra de cambio es regulada en la legislacion de Nicaragua, tiene una ley especifica en
La Ley de Titulos Valores, se presenta en un capitulo especifico en cada legislacion la llamada

letra de cambio.

La legislacion en el caso de la letra de cambio, es muy similar, pero tiene detalles

especificos y actos especificos que varian, ante todo en plazos y actos adicionales de cada pais.

Toda letra de cambio debe ser a la orden, nunca puede ser al portador, por el tipo de titulo
de crédito su nacimiento se da cuando se dirige a persona individual o juridica especifica, la letra
de cambio es creada con un fin determinado, un librador solicita a un girado que realice un pago

a una persona especifica, de esta forma nace el negocio juridico.

La letra de cambio puede dividirse en varias clases, Nicaragua comparten la letra de

cambio documentada, esta letra de cambio es acompafiada de documentos, se encuentra
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condicionada al momento de aceptar la letra o pagarla, si dicho acto no es realizado por el girado
entonces el tenedor no tiene la obligacion de entregar los documentos que acompafian la letra de
cambio.

La letra de cambio es compuesta por tres sujetos principales, el librador, el girador y el
beneficiario, ademas puede tener un aval, que es un sujeto de la letra de cambio pero no

indispensable para su creacion.

El girador es quien emite la letra de cambio, el girado quien es el que cumple las
funciones principales al ser emitida la letra de cambio pues debe de aceptar la letra de cambio y
posteriormente pagarla, y el beneficiario quien tiene la obligacion de presentar la letra de cambio

para su pago, pues si no la presenta no se perjudica al girado y el derecho de que se le pague.

Por la otra parte, el aval es regulado especificamente en el capitulo de la letra de cambio.
El aval es quién garantiza el todo o parte el pago de alguno de los obligados en el documento, lo
puede prestar un tercero, o cualquier firmante dentro de la letra. Cuando se firme sobre una letra
de cambio sin especificar su funcién se presume que es aval, asi mismo, se debe de indicar a

quien avala a falta de esto se considera avalado el librador o la cantidad mayor del documento.

Los intereses en la letra de cambio son validos en Nicaragua también existen los intereses
pero solo en el caso de letra de cambio pagadera a la vista o varios dias vista si no es nula dentro

de las otras clases de letra de cambio. Si no se indica la tasa de interés se considera el 6 % anual.

La representacion en la letra de cambio en los paises centroamericanos es suplida por lo
regulado en la representacion general o de los titulos de créditos en general. Se usa el mandato,

el poder, o la representacion juridica que puede ser el nombramiento o el administrador unico.

El endoso en la letra de cambio debe tener ciertos requisitos esenciales, todo endoso en
los paises centroamericanos debe contener el nombre del endosatario clase de endoso, lugar y
fecha del endoso, firma del endosante o la persona que firmo a su ruego o en su nombre, esto es

regulado expresamente..
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El endoso debe ser puro y simple y cualquier endoso parcial es nulo, esto es debido a que
al momento de endosar se debe entregar la letra de cambio para que pueda continuar con su
transmision, y si se hace parcial no se puede partir el documento. El endoso se da en tres clases,
el endoso en propiedad, el endoso en procuracion y el endoso en garantia, el endoso en
procuracion en El Salvador siempre debe de ser a instituciones de crédito, organizaciones

auxiliares o abogados.

El endosante contrae obligaciones auténomas frente al tenedor pero puede librarse de

ellas con la clausula “sin responsabilidad”. En Nicaragua no se acepta el endoso en blanco.

La aceptacion es el primer paso después de la creacion de la letra de cambio, es el medio
por el cual el girado se convierte en el primer obligado al aceptar la letra de cambio, puede
hacerlo el girado o un tercero por medio de intervencién. El aceptante carece de accion cambiaria

contra los demas firmantes, pues él se obliga voluntariamente.

En Nicaragua el librado puede pedir una segunda presentacién para la aceptacion al dia

siguiente de presentada por el tenedor.

Existen cuatro tipos de vencimiento en la letra de cambio en dichos paises, todos regulan
el vencimiento a la vista, el vencimiento a cierto tiempo vista, vencimiento a cierto tiempo fecha

y el vencimiento a dia fijo. En Nicaragua incluye el vencimiento parcial sucesivo.

En Nicaragua si se presenta otro tipo de vencimiento, este vencimiento no existe por lo

tanto se suple por vencimiento pagadera a la vista.

La intervencion es un medio adicional para poder aceptar la letra de cambio o para poder
pagarla. Se da en la aceptacion y en el pago. Todos los paises centroamericanos tienen una
regulacién especifica dentro de la letra de cambio para la intervencion, Guatemala no la regula

pero si la aplica.
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La no aceptacion protestada puede ser aceptada por intervencion. Si existe un interventor
en la letra de cambio y no se hace mencion a quien interviene, se considera intervenido el
librador, lo mismo que sucede en el aval. El pago por intervencidn debe de hacerse en el protesto

o al dia siguiente.

Para que se realice el pago se debe de presentar al dia siguiente del vencimiento de la
letra o dentro de dos dias siguientes a una Cadmara de Compensacion y se considera como

presentacion.

Todo librado que pague antes es responsable y el tenedor no esta obligado a recibirlo.
Todo pago en la letra de cambio es contra entrega del documento.

El protesto y la accion cambiaria son las formas por las cuales el tenedor o los firmantes
de la letra de cambio pueden exigir sus derechos incumplidos o nacidos posteriormente. El
protesto es obligatorio para poder ejercer posteriormente la accién cambiaria.

Se debe llevar la clausula “con protesto” para que pueda ser protestada la letra de cambio
si no lo expresa no aplica mientras que En Nicaragua se deben agregar la clausula “sin protesto”

para que no aplique el protesto. Quien levante innecesariamente un protesto cubrird los gastos.

La copia certificada de la resolucion de insolvencia por quiebra, suspension o concurso es

valida como un protesto.

La accidén cambiaria es regulada y Se da la accion cambiaria directa que es la que es
contra el aceptante o sus avalistas, y la accién cambiaria de regreso que es contra cualquier otro
obligado. Quien pague en la via de regreso puede exigir por la accion cambiaria el reembolso de

su pago.
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En Nicaragua se regulan que la accion entre los endosantes prescribe dentro de seis
meses y El Salvador prescribe en un afio. En El Salvador si se pierde la accion cambiaria de una
letra de cambio puede hacerse el cobro como documento privado por la via ejecutiva y la letra de

cambio también es Ilamada letra de resaca cuando se trata de un cobro posterior.

Al analizarse todos los temas presentados en la letra de cambio existe una unificacion de
regulaciones en cada uno de los paises, pero también existe mucha diferencia en algunos con los

plazos y actuaciones.

4.4 Caso practico

4.4.1 Introduccién

A través de la elaboracion del siguiente caso préactico mencionaremos los requisitos y
procedimientos realizar la valoracion de instrumentos financieros de rentas fijas con énfasis en
letras de cambio emitida por el ministerio de hacienda y crédito publico administrada por el BCN

en el ultimo trimestre del afio 2016.

El caso préctico constara de tres partes fundamentales, como es: presentar una descripcion
general del Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico, determinar el rendimiento que obtiene el
Ministerio de hacienda y Crédito pablico al emitir letras de tesoreria y finalmente Demostrar el

procedimiento de valoracion que se aplica a una letra de tesoreria emitida por el MHCP.

A traveés de la cual se presentaran diferentes datos relativos de valores negociados o adquirido en
subastas emitidas por el BCN, el cual la emisién estara expresado el valor facial en délares de los
Estado Unidos de América y al momento de la liquidacion el MHCP pagara el valor
gubernamental en la fecha de su vencimiento en moneda nacional de curso legal, al tipo de

cambio oficial del cordoba con relacién al délar.
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4.4.2 Misiony vision del MHCP

4.4.2.1. Misién

Rectorar las finanzas publicas en apoyo a las politicas nacionales dirigidas al crecimiento
economico y a la reduccion de la pobreza, conforme las prioridades establecidas en el Plan

Nacional de Desarrollo Humano (PNDH).

4.4.2.2. Vision

Ser una institucion lider, modernizada y fortalecida que garantice una politica fiscal en apoyo a
la estabilidad macroeconémica, en un marco de desarrollo integral del recurso humano,
garantizando practicas de género en la gestion Institucional con procesos eficientes y prestacion
de servicios de calidad, para contribuir al cumplimiento de las politicas y programas estratégicos
establecidos en el Plan Nacional de Desarrollo Humano (PNDH).
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44311 Reseia del Ministerio.

Nicaragua inicio su proceso de Reforma Administrativa con el apoyo del Banco Mundial,
mediante el Crédito para Desarrollo Institucional (IDC-NI 2690) firmado en marzo de 1995 y
es en 997 se puso en marcha la primera version del SIGFA para la administracion central y se

implementaron las bases para la reforma fundamental del servicio civil”.

La primera version del SIGFA estaba compuesta por los subsistemas de presupuesto,
tesoreria y contabilidad, con aplicaciones muy limitadas por las condiciones tecnoldgicas de esa
época y con la concepcidn de un sistema de carga de datos para dar respuesta a las necesidades
de informacion del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, enfocado a la formulacion del
presupuesto y para la generacion de pagos de gastos que realizaban las instituciones de la
administracion central; tenia como requisito la presentacion en la contaduria general, de los
documentos fisicos de los gastos realizados, que eran revisados y cargados al sistema por

funcionarios de dicha dependencia.

El “SIGFA Central” con tecnologia a modo caracter donde 10s usuarios se conectaban a
este por emulacion de terminal. Este sistema dejé de operar en el afio 2002, actualmente se
utiliza para realizar consultas histéricas. La base de datos que utilizo es Oracle 7 y fue

desarrollado en Oracle Forms.

Desde el afio 2002, con apoyo del Banco Mundial y la Cooperacién de paises donantes,
el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (MHCP) implanté el Sistema Integrado de Gestién
Financiera, Administrativa y Auditoria (SIGFA) para garantizar el uso eficiente y transparente de
los recursos del estado. Los resultados alcanzados es este esfuerzo de desarrollo e
implementacién han sido importantes, logrando institucionalizarse en los organismos de la

Administracion Central en general y en particular en el MHCP.
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A pesar de los avances logrados y de la expansion del SIGFA a las instituciones, aun
quedaron pendientes actividades necesarias para el cumplimiento a la Ley No.550, debido a que
el SIGFA fue disefiado para dar respuesta a las necesidades propias de los érganos rectores del
sistema, pero no se consideraron funcionalidades destinadas a dar respuestas a las necesidades
administrativas de las instituciones en particular, quienes tuvieron que desarrollar un sin nimero

de sistemas aislados entre si y por supuesto sin conexién de ningun tipo con el SIGFA.

El hecho de que las instituciones tengan varios sistemas, obliga a los usuarios a registrar
los mismos datos varias veces para obtener la informacion que requieren, lo cual da lugar a
errores o interpretacion diferente de los datos y las informaciones generalmente no cuadran entre

si aunque provengan de la misma fuente.

Por tal motivo, las autoridades del ministerio de hacienda y crédito publico decidieron
elaborar un plan de modernizacion de las finanzas publicas PMSAF, para lo cual efectuaron un
diagnostico interno, analizaron las recomendaciones de los informes de evaluacion y levantaron
informacion de los directores y funcionarios principales de los érganos rectores, determinando
una serie de actividades de corto y mediano plazo, necesarias para lograr la reforma al sistema
administrativo financiero de Nicaragua y de esta manera, dar respuestas concretas a las

necesidades manifiestas de las instituciones del sector publico.
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4.4.4  Descripcion del ejercicio

El ministerio de hacienda y crédito publico designa al banco central de Nicaragua como agente
fiscal para las operaciones inherentes a la colocacion y pago de los valores gubernamentales

subastados, segun acuerdo entre las partes.

El banco central de Nicaragua en el ultimo trimestre del afio del 2016 subasto un total de 487
letras, de diferentes denominaciones con plazos de 7,14 dias y 1, 3, 6, 12 meses el cual fueron

aceptadas 25 letras con plazos de 7, 14 dias y 1 mes

Para la realizacion del caso practico el banco central de Nicaragua emitio 3 letras con plazos de
7, 14 dias y 1 mes. El cual los inversionistas deberan de cumplir con las normas establecidas por

el banco.

Para participar en cualquiera de las modalidades de subasta, los inversionistas deben registrarse

previamente en el BCN.

El BCN como agente fiscal del MHCP se reserva el derecho de negar la inscripcion de un
inversionista, o renovar su inscripcion, cuando el BCN considere que la participacion de dicho
inversionista pueda afectar la credibilidad o integridad del proceso. En esos casos, el BCN
deberd notificar al inversionista su decision, expresando los motivos de la misma, para que el
afectado pueda hacer uso de sus derechos si lo estima a bien. En ningln caso la exclusion podra

ser motivos politicos, religiosos, raciales o similares.
Para participar de las subastas de letras desmaterializada del ministerio de hacienda y credito

publico el inversionista debera registrarse previamente en las oficinas de la Direccion

operaciones finanzas (DOF) de la division financiera del banco central de Nicaragua.
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En el cuadro de operaciones a continuacion se presenta el caso de una compra en

mercado primario de letras emitidas por el BCN con un plazo de 7 dias.

Datos de emision letras desmaterializada de 7 dias

Emisor BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

Titulo LETRA DESMATERIALIZA

Moneda DOLARES

Avalista NO TIENE

Periocidad / Tasa Inst. 0/ 0.0000% Fecha de Emisién 05/10/2016
Valor Nominal S 10,000.00 Fecha de Pago 06/10/2016
Valor Ajustado $ 10, 000.00 Fecha de Vencimiento 12/10/2016
Titulos / Cupones 1/0 Caodigo de Serie L-7-2016-36

Id. Emision Alterna BCNLETRAD_ 051016 _05_38 L-7-2016-36 Cadigo ISIN

NIBCNOOL4717

En esta primera parte de la operacion la BVDN no efectia ningun tipo de calculos.

Simplemente se presentan los diferentes datos relativos a los valores negociados o adquiridos en

la subasta organizada por el BCN. La moneda de emision en que esta expresado el valor facial es

el dolar en este caso pero es importante tener presente la moneda de liquidacién que es la

moneda utilizada para el pago del principal, intereses y es la moneda en que se cancela el monto

de la inversion efectuada. A diferencia de los bonos, la tasa de interés es nula.

Ademas cada letra comprada tiene un cddigo de serie corresponde al codigo asignado

por el BCN a la serie colocada, el cddigo ISIN (International Securities Identification Numbering

System) es un cédigo de identificacion internacional generado por CENIVAL vy el cddigo alterno

es el codigo unico de identificacion del SN-BVDN. Este Gltimo estd compuesto por las

siguientes s partes: Cddigo del emisor, codigo del valor, fecha de emision, plazo, cddigo de serie,

valor del cupon y numero del cupon adherido.
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Datos de operacion

Fecha y Hora de Postura de 05/10/2016 Fecha y Hora de Cierre Definitivo 05/11/2016
Compra

Tipo de Operacion Plazo Plazo 7

Liguidacién 12/10/2016 Precio Transado 99.40%
Rendimiento Neto 29.03%
Tipo de Cambio 28.9866

En los datos de la operacion se presentan la fecha de liquidacion, el tipo de cambio
oficial, el plazo que corresponde a la diferencia entre la fecha de vencimiento y emision, y la
fecha en que se ingresd la operacion. EI SN-BVDN efectia los siguientes calculos: El precio

transado y el rendimiento neto.

Precio transado (PT): PT = VT/VNA

VNA = $10,000.00

T/IC = 28.9866 CALCULO

VNA = C$ 10,000 * 28.9866 = C$289,866.00 P: 360/360(7*.309)*100 99.40 %
VT = C$288,126.80

PT = (C$288,866/C$ 289, 866 =99.40%

Este dato es un precio promedio ponderado ajustado que presenta el banco central de
Nicaragua en los resultados obtenidos en la subasta competitiva de las letras en el ultimo

trimestre del 2016.

Rendimiento Neto (RN): RN = ((VNA — VC)/ VC)* (360/DV)

VC = C$ 288,238.85
TIC = 28.9866
RN = ((C$ 289,866 — C$ 288,238.85) / (C$ 288,238.85)*(360/7)*100 29.03 %
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En lo que respecta a la liquidacién se aplican los mismos preceptos del caso anterior. El

valor de los dias acumulados de intereses es nulo ya que el instrumento no devenga una tasa de

interés.

LIQUIDACION

Vendedor Comprador

Agente
Banco Central de Nicaragua Puesto de Bolsa Pro Valores
Intereses Acumulados 0.00 Interés Acumulado 0.00
Valor Transado C$ 288,126.80  Valor Transado C$ 288,126.80
Comisién Bolsa 0.00% 0.00 Comision Bolsa 0.01% C$ 22.41
Comision Puesto 0.00% 0.00 Comision Puesto 0.03% C$ 89.64
Total a Recibir C$ 288,126.80 Total a Pagar C$ 288,238.85

En el segundo cuadro de operaciones se presenta una compra de letras emitidas por el

BCN con un plazo de 14 dias.

DATOS DE EMISION

Emisor BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

Titulo LETRA DESMATERIALIZA

Moneda DOLARES

Avalista NO TIENE

Periocidad / Tasa 0/0.0000% Fecha de Emision

Inst.

Valor Nominal S 10,000.00 Fecha de Pago

Valor Ajustado $ 10, 000.00 Fecha de

Vencimiento

Titulos / Cupones 1/0 Codigo de Serie

Id. Emision Alterna | BCNLETRAD 231116 23 45 L- Cddigo ISIN
14-2016-43

DATOS DE OPERACION

Fechay Hora de Postura de
Compra

Tipo de Operacién
Liquidacion

23/11/2016 Fechay Hora de Cierre
Definitivo

Plazo Plazo

06/12/2016 Precio Transado
Rendimiento Transado
Subasta BCN
Rendimiento Neto
Tipo de Cambio

23/11/2016

24/11/2016
06/12/2016

L-14-2016-43
NIBCNOOL4915

23/11/2016

14
98.52%

37.61%
29.1765
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Precio transado (PT): PT = VT/VNA

VNA  $10,000.00

T/IC  29.1765 CALCULO

VNA  $10,000 *29.1765 = C$291,765.00 P: 360/360(14*.386)*100
VT  C$287,446.88

PT = C$287,446.88/C$ 291,765.00 = 98.52 % 98.52 %

Rendimiento Neto (RN): RN = ((VNA - VC)/ VC)* (360/DV)

VC = C$ 287,558.67

T/IC = 29.1765

RN = (( C$ 291765 - C$ 287, 558.88) / (C$ 287, 558.88)) 37.61

*(360/14) * 100
LIQUIDACION
Vendedor Comprador
Agente
Banco Central de Nicaragua Puesto de Bolsa BAC Valores
Intereses Acumulados 0.00 Interés Acumulado 0.00
Valor Transado Valor Transado C$ C$287,446.88
C$ 287,446.88

Comisién Bolsa 0.00 Comisién Bolsa C$ 22.35
0.00% 0.01%
Comision Puesto 0.00 Comisién Puesto C$ 89.43
0.00% 0.03%
Total a Recibir C$ 287,446.88 Total a Pagar C$ 287,558.66
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En el Tercer cuadro de operaciones se presenta una compra de letras emitidas por el BCN con un

plazo de 28 dias.

DATOS DE EMISION

Emisor BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

Titulo LETRA DESMATERIALIZA

Moneda DOLARES

Avalista NO TIENE

Periocidad / Tasa 0/0.0000% Fecha de 14/12/2016

Inst. Emisién

Valor Nominal 10,000.00 Fechade Pago  15/12/2016

Valor Ajustado 10,000.00 Fecha de 14/01/2017
Vencimiento

Titulos / Cupones = 1/0 Codigo de Serie  L-1-2016-24

Id. Emision BCNLETRAD_ 141216 14 47 L-1- Cadigo ISIN NIBCNOO0L4964

Alterna 2016-24

DATOS DE OPERACION

Fecha y Hora de Postura de Compra | 14/12/2017 Fechay Hora de Cierre Definitivo  14/12/2016
Tipo de Operacion Plazo Plazo 30
Liquidacion 14/01/2017 Precio Transado 99.86%
Rendimiento Transado
Subasta BCN
Rendimiento Neto 1.20%
Tipo de Cambio 29.2583
Precio transado (PT): PT = VT/VNA
VNA  $10,000.00 CALCULO
T/IC  29.2583 P: 360/360(1*.489)*100

VNA  $10000 *29.2583 = C$292, 583.00
VT  C$292,173.38

PT  C$292,173.38/C$ 292, 583.00 =99.86 %

99.86
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RENDIMIENTO NETO (RN): RN = ((VNA — VC)/ VC)* (360/DV)

VC = ' C$292,287.00

T/IC = 29.2583

RN = ((C$ 292,583 - C$ 292,287) / (C$ 292, 287.00))*((360/28))*100  1.30%

LIQUIDACION
Vendedor Comprador
Agente

Banco Central de Nicaragua Puesto de Bolsa La Fise Valores
Intereses Acumulados 0.00 | Interés Acumulado 0.00
Valor Transado C$ 292,173.38 | Valor Transado C$ 292,173.38
Comision Bolsa 0.00 | Comisién Bolsa C$ 22.72
0.00% 0.01%
Comisién Puesto 0.00 | Comision Puesto C$ 90.90
0.00% 0.03%
Total a Recibir C$ 292,173.38 | Total a Pagar C$ 292,287.00

e Emitiende confianza y estabilidad
RESULTADOS DE SUBASTAS COMPETITIVAS DE LETRAS DEL BANCO CENTRAL

20106
Millones de Dalares

s

Tasa Anual de
Rendimiento

[*] Promedio
Ponderada
Adjudicada

Precio [>£)
Posturas Monto Promedio
Aceptadas Adjudicado FPonderado
Adjudicado

Dias ! Mes
! Meses

Dias al
Yencimiento

Plazo
Driginal

Cddigo de
Emisidn

Cadigo ISIN

STE-047-16 | 14-dic-18 MIBCHOOL43E4 | L-1-2016-24 R
| ETE-045-E " 23 now-18 | MIBCHOIL 4SS T T4 201543 14 dias 14 1 .00 93,3502 03862
oy i T (e T I 1= T O Al O T dias T 1 .00 99,9942 0,309z
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4.4.6 Conclusion del caso practico

En conclusién se obtuvo lo que se plante6 en los objetivos para la elaboracién del caso
practico, en el cual tomamos en cuenta datos e informacion presentada por el banco central de
Nicaragua en donde lo datos son relativos a los valores negociables o adquiridos en la subasta
realiza por el banco central de Nicaragua emitidas por el ministerio de hacienda y crédito publico
en donde los inversionistas adquirieron este instrumentos. A través de los procedimientos que
ejecuta o implementa la SN BVNC obtuvimos que los inversionistas recuperaron su capital y

obtuvieron un rendimiento ameno.

48



R
m Universidad Nacional Autonoma de Nicaragua
e Recinto Universitario Carlos Fonseca Amador
Departamento de Contaduria Publica y Finanzas

V. Conclusiones

A través de la elaboracion del presente trabajo pudimos decir que se logré cumplir con

los objetivos planteados:

Conocerlas generalidades de mercados financieros y como poder participar de este
mecanismo donde se compran y venden activos financieros para de esta forma facilitar el

aumento de capital, la transparencia de riesgo y el comercio internacional.

Se describié cada uno de los instrumentos de renta fija y sobre las generalidades de
instrumentos financieros para el cual nos enfocamos en instrumentos de rentas fijas con énfasis
en letras de cambio. Podemos decir que las letras de tesoreria son titulos a corto plazo, donde al
realizar este trabajo pudimos observar que no es muy rentable este instrumento financiero para el
ministerio ya que se emiten estos titulos para financiar proyectos publicos el cual no se obtiene

un buen rendimiento.
A través de esta investigacion adquirimos nuevos conocimientos en cuanto a la

valoraciéon de instrumentos financieros cual es su funcién en y como operan en el mercado

financiero de Nicaragua.

49



R
m Universidad Nacional Auténoma de Nicaragua

Axszsssas: Recinto Universitario Carlos Fonseca Amador
Departamento de Contaduria Publica y Finanzas

VI.  Bibliografia

ALEGRE, ANTONIO ROLDAN. «Agencia Estatal de Administracion Tributaria, mercado de
capitales.» 2006.
Alegre, Antonio Roldan. «Mercados de Capitales Pag. 206.» s.f.

Calvo, Antonio, y otros. Manual del Sistema Finanicero Espafiol. Espafia: Planeta S.A, 2010.

Dr. SOTO ROJAS, Paulo C. «Ley de Titulos Valores.» s.f.

Héctor, Camara. «wikipedia.» 1970. wikipedia. Ed. Ed. EDIAR. Letra de Cambio y Vale o
Pagaré. 19 de Septiembre de 2017 <es.wikipedia.org/wiki/Letra_de_cambio>.

MARTIN MARIN J.L, TRUJILLO PONCE A. «Manual de Mercados Financieros.» 2003.

Nelson Rodrigues, Rafael Rosales. «Analisis de Interpretacion de las NIA'S.» Normas
Internacionales de Auditoria NIA'S (2004): 21.

Nicaragua, Banco Central de. 2017.

San Millan Martin, Miguel Angel. «La renta fija. Valoracion y gestion de carteras de renta fija.»
2014. <es.wikipedia.org>.

«t.»s.f.

Wikipedia, la Inciclopedia Libre. s.f. 16 de Octubre de 2017 <www.wikipedia.org.com>.

Cervantes Ahumada, Raul. Titulos y Operaciones de Crédito.. Davalos Mejia, Carlos Felipe.
Titulos y Operaciones de Crédito. México. Oxford University Press México. 2004.

Gbmez Leo, Osvaldo R. Instituciones de Derecho Cambiario Letra de Cambio y Pagaré. Buenos
Aires. Ediciones Depalma. 1986.

GOmez Leo, Osvaldo R. Manual de Derecho Cambiario. Buenos Aires. Ediciones
Depalma.1991.

Mantilla Molina, Roberto L. Titulos de crédito cambiario: letra de cambio y pagaré. México,
México. Editorial Porria, 1977.

Medina Cruz, Oscar Bernardo. Titulos Valores. Honduras. Editorial de la Universidad Nacional
Auténoma de Honduras. 2005.

50



=
m Universidad Nacional Autonoma de Nicaragua
Sxszsssess Recinto Universitario Carlos Fonseca Amador
! Departamento de Contaduria Publica y Finanzas

Mufioz, Luis. Letra de Cambio y Pagaré. Meéxico, D.F. Cardenas, Editor vy
Distribuidor.1978.Paginas 479.

Trujillo Calle, Bernardo y Trujillo Turizo, Diego. De los Titulos Valores. Colombia. Editorial
Leyer.2005.

Tullio Ascarelli. Teoria General de los Titulos Valores. México D.F. Traduccion por Rene
Cacheaux Snabria. Editorial Jus. 1947.

Véasquez Martinez, Edmundo. La Letra de Cambio. Guatemala. Primera Edicion. 1969.

Villegas Lara, René Arturo. Derecho Mercantil Guatemalteco. Guatemala. Sexta Edicion, Tomo
I1, Editorial Universitaria. 2007.

51



Universidad Nacional Autonoma de Nicaragua
Recinto Universitario Carlos Fonseca Amador
Departamento de Contaduria Pablica y Finanzas

VII. Anexos

Modelo de la letra de cambio

LETRA DE CAMBIO

FECHA DE LUGARY FECHA LUGARY EPOCA
BENEFICIARI0O  VENCIMIENTO SUSCRIPCION DEL PAGO

LETRA DE CAMBIO

" CANTID
CIFRA Y

S— [ R

'

Mg s wervdlnl Uil mander phiger

FIRMA  DATOSDEL ORDEN - FIRMA DEL
DEL GIRADO INCONDICIONAL AL ~ GIRADOR

GIRADO GIRADO, DE PAGAR

52



Universidad Nacional Auténoma de Nicaragua
Recinto Universitario Carlos Fonseca Amador
Departamento de Contaduria Pablica y Finanzas

LETRA DE CAMBIO R

(SIN CLAUSULAS ESPECIALES IMPRESAS)

NUMERO REF.DEL GIRADOR LUGAR DE GIRO FECHA DE GIRO FECHA DE VENCIMIENTO MONEDA E IMPORTE
oA mes WO
g
5
B Por esta LETRA DE CAMBIO se servird (n) pagar incondicionalmentealaordende, .. _ . . . . ...
<
...--...lacantidad de
En el siguiente lugar de pago, o con cargoen lacuentadel Banco,____ . .
(- en que se Indic
BANCO OFIONA NUMERO DE CUENTA D.C.
Domicilio.. ...,
DOz Esssosogsmssiesme sy Tollona s s o i i aiunaey;
1
& -
g BadOr: i, Nombra / Dencminadon o kazin Soctal dal Girador
§ w Do.1
-4 Aval permanente:
28
k] -
g% Domicilio, ______..__. e
@ D0 e STRMONO s v sy
5 Frma Ama
5 BN Nombes del
(2 Nombre del Rapresentante .. ------.«xoc-uxeeemumeeeamnnnananea, e

NO ESCRIBIR NI FIRMAR DE BAJO DE ESTA LINEA

Formato de la letra de cambio.

CODIGO INTERBANCARIO
Cédigo
Cta.Cte.

Banco Oficina

Nro. de cheq< \
. g \ O
o 251 olooooooo
e Va
...... Soiea
'Nombre del Girador —
DOI del Girador
#05770205 053 251x 01000000\6 _-./
\ 7
Chequeo
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Mmicterio dfﬂlmy Creidito Publea
Tesoreria General de la Repaiblica

PRESENTACION DE OFERTAS *
SUBASTA DE VALORES GUBERNAMENTALES
DESMATERIALIZADDS
MODALIDAD NO COMPETITIVA

1. Cukersts
Ma.
Ferta:

2. Nomibne ded Postor

1, Mlrmern de Teldfong o Fax:

4, Corren edertrdnion:

*Leer al reverso instructive para o ded formeato.
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Instructivo para oferta

-
__.:\-"" "h:%_
L} =

et e
Admeicterio de FHacionda y Credite Prbhbico
Tersoreria General de La Repuiblics

IFNSTRLUMCT IV
FORMATO "PRESENTACION XE OFERTS™

1. SUBASTAD Arorbe el ralerens de A Saassests v bk feches Smonciacla,

Z. MOMBRE DEL POSTOSR:

Aapopte el rowmibre orarpletey o] Pt e peeegeres e ofesrte

= TELEFOMO EA:

Ao e ralreens che DS oerroy TEnc el paostsr.

. OO R ELECT RSO

Becete e CoMres eler e oD el e

= OO0 DE B LSIOAN

Arirbe o Ol e BE eyt

G WALOR USS:

Aarpepte el wasbow rcaminal en Deileareg e b rveersidm e rroiipbors

(= ey = ai=ay fs w8
Aarepte el racweribres cles] clespwerd b e CEPMT WL

. EPOSTTANTE:

L PO PR O LR TR e R o e i e e T T

S FIRMAC Firmma e la persaonss Sutoricacs pers pressesrter oferiees.,

Partes de la Letra de Cambio.

Tasa de timbres -
Actos Juridicos

Fecha de Importe de la Letra
Lugar de emision libramiento. Moneda. expresado en nimeros. | | Documentados
Alicante uros #1.000-€ #
ot e ot iy 15-05-2008 15 de Julio de 2008 <[ Fecha de
expresadn Sociedad del Librador 5.4, <= Librador vencimiento.
rﬁ? M e
| 041243418
Importe en 1efr3. . ganco Santander g =
Déreccitn u oficing: 'C. Alcalde Lorenzo Carbonell 44 de pago O i
Poblaciée 03007 Alicante PA00- | 0128 0338 73 4121012356
ACEPTO i LIERADOR
01032008 K e
Hembre:  Socidad del Librada S.L. -
. b €, Reyes Catdlicos 25 A A
(_". P Sociedad Librada .. " 03007 Mlicante &-\\ Z T Sochediad diel Ebeador
A{-’éptacié“ por parte Datos del librado, identificacion Firma autbgrafa Identificacién del

y direccion de la persona, fisica
o juridica, que ha de realizar el
pago.

del librado del pago.

del libradaor. documento.
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