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SE COMPONE

POR SUBTEMAS

8 TEORIAS CORPORATIVAS SOBRE ]

LA INFLUENCIA DE LOS IMPUESTOS EN )A
LA DECISION DE ESTRUCTURA DE CAPITALJ‘

ds
l

El valor de la empresa totalmente financiada
con capital de propiedad de los accionistas

CON+IENE

( IMPORTANCIA DE LOS DIVIDENDOS]

[Constituyen el flujo de efectivo para los accionistas]

Y efectivo para los tenedores de bonos

VALOR PRESENTE DE LA
PROTECCION FISCAL

ES

El valor presente del escudo
proveniente de la deuda

[ EL VALOR DE LA EMPRESA APALANCADAJ

ES

tasa tributaria multiplicada por el valor de la deuda

Debido a que el escudo fiscal
aumenta con el monto de la deuda

[ Es el valor de una empresa totalmente la

SON

LA INFLUENCIA DE LOS
COSTES DE QUIEBRA

T
ES

Evasion de obligaciones, prerrogativas
y costo de agencia del capital

SE EN&IARGAN

(cosws DE AGENCIAJ
[

( Los accionistas reducen los costos de ]

quiebra a través de cldusulas de proteccion

I
CONTIENE

[FLUJo DE EFECTIVO LIBREJ

|
ES
1

Esta respaldada por un volumen
adecuado de investigaciones cientificas

CONTIENE

UNA HIPOTESIS
IMPORTANTE

Debido a que los dividendos salen de
la empresa, reducen el flujo de efectivo libre

VLEL ENDEUDAMIENTO: TRADE-OFF J

S

Un administrador financiero corporativo
cuya empresa necesita capital nuevo

I
CON'II'IENE

JERARQUICA
SON

[REGLAS DE LA SELECCION J

Regla nim. 1 Usar financiamiento
interno Con fines de exposicion

(USAR FINANCIAMIENTOINTERNO)

|
ES

[Regla ndm. 2 Emitir primero ]

valores mas seguros

CONTIENE

( DEUDA CORPORATIVA)
éls

Tiene un riesgo pequefio en
comparacion con las acciones

CONTIENE

(AUSENCIA DE CRECIMIENTOJ

|
ES

[ Los intereses son deducibles de impuestos, ]

la empresa no paga estas obligaciones fiscales

EXJSTE
ES

[Implica un financiamiento significativo de capital, }

aun en un mundo con bajos costos de quiebra

CON%ISTE

Que el financiamiento con capital accionario
se deriva del crecimiento

TIENE EN COMUN

Que sea probable que las empresas tengan mas
capital accionario en su estructura de capital




