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J6venes y educacion

ace unos dias el Pro-
grama de Estudios
Sociales y Desarro-

llo, dela PUCY, presentd una
encuesta ajévenes egresados
en elafio 2017 de Educacion
Media, de todo el pais, se les
pregunto sobre diversos as-
pectos de su vida como estu-
diantes.

Un resultado preocupan-
te fue que el 84% de ellos res-
pondi6 que los estudiantes de
sus colegios no respetan asus
profesores. Con diferencias
segrin el tipo de colegio: Los

particulares pagados un

75,3%; los subvencionados un
83,4% y los municipales un
87,2%.

Owoaspectorelevantees
el que se refiere al financia- |

miento de los estudios, por
parte de los estudiantes, al

pasar este 2018 a la educa-

cion superior.

El 50,2% accede a la gra-
tuidad; el 32,3%lo pagala fa-
milia y el 17,2% con crédito

con aval del estado. Luego |
hay becas y estudiantes que

trabajan.

Quisiera destacar las res-
puestas de si la familia ha si-
do fundamental en el rendi-

mientologrado en la educa- -
cién superior; El 86% res-
ponde que estd muy de

acuerdoodeacuerdo.

Hay otros aspectos inte-
resantes en esta encuesta,
pero hay que preguntarse
por el respeto. Hace pocos
meses, en otra encuesta del
mismo Programa, los jove-
nes respondieron abruma-
doramente que el valor fun-
damental que hace falta en

nuestra sociedad es el respe-
to. Decian que éste se gana y
no se entrega por decreto.
En lo positivo hay que desta- |

car que pese a todos sus pro-
blemas, la gratuidad empie-
zaafuncionar. Pero debe au-
mentarse el financiamientoa
las universidades.

En mi opinion, quizis lo
més importante esel lugar cen-
tral en sus vidas, que los jove-
nes reconocen a sus familias,
es un deber el fortalecerlas,
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uando las empresas rea-
c lizan inversiones en in-

fraestructura, deben pa-
ralelamente decidir la forma de
financiamiento. Dado el largo
periodode maduracion de este
tipodeinversiones, la fuentede
financiamiento debe también
ser estructural, es decir, finan-
clamiento via capital o endeu-
damientode largo plazo.

Enel casode quela empresa
decida financiarse a través de
deuda delargo plazo, surgen una
serie de alternativasen el merca-
dode capitales. Sise tratadeuna
empresa solvente, seguramente
recibird muchas ofertasde finan-
ciamiento por parte de bancos,
incluso de bancos extranjeros.

Ademas, en el caso de las
S.A. abiertas, existe la posibili-
dad de emitir bonos, es decir,
papeles de deuda a colocar en-
tre el piiblico inversionista. Ac-
tualmente existe una gran de-
manda de estos papeles por par-
te delosllamados inversionistas
institucionales: AFP., adminis-
tradoras de fondos mutuos y
compaiiias de seguros. Una de
las caracteristicas mas deseables
delos bonoses que permitenac-
ceder a plazos mucho mds lar-
gos que en el casode losbancos.

EVALUACION DE
ALTERNATIVAS

Cuando la empresa tiene va-
rias alternativas de financiarse
mediante deuda, surge la du-

da acerca de qué criterios se
deben utilizar para elegir una
de ellas.

Loanteriorse ve acentuado
por el hecho de que los contra-
tos asociados a las diferentes al-
ternativas contienen una gran
cantidad de clausulas de diver-
sos tipos, que hacen en muchas
ocasiones abrumadora la tarea
de evaluacion y toma de deci-
siones al respecto,

Ante esta situacion, una ma-
neralogica es abordarla evalua-
cidn desde 3 puntos de vista:

Evaluacién Econdmica: Con-
siste en determinar cudl eslaal-
ternativa que tiene el menor
costo efectivo o total.

«Evaluacion Financiera: Con-
siste en analizar los flujos finan-
cieros de cada alternativa de
deuda en relacién alos flujos fi-
nancieros que proyecta la em-
presa.

*Evaluacion Contractual:
Consiste en analizar todas las
clausulas delos contratos no in-
cluidas en las evaluaciones an-
teriores.

EVALUACION ECONOMICA DE
DECISIONES DE
ENDEUDAMIENTO
Esta evaluacion debe basarse en
el costo efectivoo total del finan-
ciamiento, el que puede incluir
una serie de componentes, y
quedebe serdeterminadoa tra-
vésdelcdleulodela TIR (tasa in-
terna de retormo) de los Aujos de
ladeuda.

Entre los componentes del
costo efectivo a considerar es-
tin los siguientes:

»Tasadeinterés,

* Comisiones: Los contratos
incluyen comisiones a pagar al
firmar el créditoy durantela vi-
da del contrato.

= Impuestos: En Chile exis-
te el impuesto de Timbres y
Estampillas, que debe pagar-
se al desembolsar el préstamo
y que grava a las operaciones
de crédito financiero con un
0,066% del monto por cada
mes o fraccion de mes del pla-
zo del contrato, con tope de 12
meses. Ademas, si se trata de
un crédito con un banco ex-
tranjero, las remesas de inte-
reses estdn sujetas al impues-
to Adicional del 4%, cifra que
normalmente debe pagar la
empresa contratante,

» Otros costos: Existen cos-
tosasociados aasesorias legales
yfinancieras y costos de coloca-
cién (en el caso delos bonos). Si
se trata de créditos externos, los
contratos estipulan que la em-
presa debe cubrir periodica-
mente una serie de gastos de ad-
ministracion del crédito (gastos
de pasajes, estadia y vidticos).

EVALUACION FINANCIERA DE
DECISIONES DE
ENDEUDAMIENTO
Comprende el andlisis de la
deudaen el contextode los de-
mas flujos financieros relevan-
tes para la empresa e lnvolucra
tomar en cuenta los siguientes
aspectos:

+ Calce de Plazos: Determinar
la factibilidad de servir la deu-
da con los flujos de fondos
que generara la empresa a fu-
wro.

» Calce de Monedas: Analizar el
riesgo moneda que afiade el cré-

dito ala empresa.

+ Cumplimiento de Resguardos
financieros de la deuda: Anali-
zar si se cumplirdn las restric-
ciones que impone el crédito
a ciertas razones financieras,
que generalmente se refieren
a nivel de endeudamiento y
de cobertura de servicio de la
deuda.

EVALUACION CONTRACTUAL
DE DECISIONES DE
ENDEUDAMIENTO
Se debe analizar la opcién de
endeudamiento cuyo contrato
represente las restricciones que
sean mas aceptables para la em-
presa, pues el no complimiento
de estas condiciones implica la
aceleracion o cobro anticipado
del crédito.

Entre lasrestricciones se en-
cuentran:

+ Cambio o ampliacin degiro.

» Cambio de dueiio y/o adminis-
tracion.

= Cambio declasificacidn deries-
go.

» Pago dedividendos.

» Niveles de inversion.

* Division o fusidn de lasociedad.
* Prohibicién o limitacion de
transacciones con empresas re-
lacionadas.

CONCLUSION

La tarea de evaluar alternati-
vas de endeudamiento no es
un problema simple, pues re-
quiere el andlisis de mucha in-
formacién de diversa indole,
dandose normalmente la si-
tuacién de que los tres tipos de
evaluacion sefialados indican
la eleccion de diferentes alter-
nativas. (€3
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ste libro es una contun-
Edeme critica al funciona-
mientoactual de los mer-
cados, los gobiernos, y en parti-
cular al 1% de mayor riqueza. E1
PremioNobel de Economia, Jo-
seph E. Stiglitz, argumenta con
evidenciaempirica comolos ri-
cos se hanvuelto masricos y los
pobres relativamente mas po-
bres, y como los gobiernos e
instituciones han fallado para
promover una mejor distribu-
cion, tanto de los ingresos, co-
mode lariqueza. El libro expo-
ne distintos indicadores relacio-
nados con desigualdad econé-
micaen EE. UU. yel mundo. Sti-
glitz explica con argumentos s6-
lidos e intuitivos las razones de
los altos niveles de desigualdad
en las sociedades actuales y
propone pasos para remediar
una situacion que podria gene-
rar una gran division social en
elfuturo. 3
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informacion financiera,

en tiempo real, entregan-
donoticias y datos relevantes,
para los agentes econdmicos
que deban tomar decisiones
sobre operaciones de inversion
o financiamiento, a través de
los diversos instrumentos que
se transen, tanto en el mercado
nacional como en el extranje-
10. Cubre en detalle los merea-
dos financieros y de capitales
deChile, Pertiy Colombia, ade-
masde los indicadores mas re-
presentativos de los principales
mercados internacionales. Se
puede acceder a software y
aplicaciones de facil uso yacce-
50, que permiten disponer de
informacion en forma facil y
amigable, a través de internet y
servicios moviles. ©g

Esm péagina web presenta



