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La simetria entre el rendimiento esperado de los
accionistas y el costo de capital para la empresa.
—

Todo dividendo pagado a un nuevo accionista es dinero
gue no puede pagarse a un accionista anterior.

Las ganancias {

de capital < { <_
Los nuevos
accionistas -

Las empresas

estadounidenses < -

Que la industria
ha adoptado,
en general, el
método de éste
y muchos otros
libros de texto.




Muchos de los estudiantes universitarios que obtuvieron el grado de licenciatura
0 maestria en administracion de empresas, y aprendieron el CAPM en la escuela,
estan alcanzando puestos de poder en las corporaciones.

Para
estimar

Acciones
comunes

Acciones
preferentes

N

—

La estructura
conceptual de
la corporacion

Los
accionistas

En una asamblea que se
realiza una vez al afo

La democracia

corporativa

Con la democracia
corporativa

El efecto de Ila

votacion acumulativa

Si  se

permite

- _
—

El
escalonamiento
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El valor de una
accion comun de
una corporacion
- =

Los _<
accionistas

El
Votaciéon por

apoderados -
Los

accionistas

La

administracion

Si los
accionistas

acciones {

La Bolsa de
Valores de
Nueva York
Una de las
razones

La

administracion
de una

compafiia




El derecho
de tanto

Dividendos -<

Caracteristicas
de las acciones
preferentes
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Valor
estipulado

<

Valor

acumulativo
y no
acumulativo

Los derechos
pagaderos sobre
las acciones
preferentes

Las acciones
preferentes

En 1990

Los nuevos titulos
recibieron acrénimos

interesantes

Los pagos efectuados a
los inversionistas en estos

instrumentos

<




Una
deuda

La persona
0 empresa

La
corporacion

Principales
diferencias

entre deuda ~
y capital

¢Es deuda
o capital? <




Los valores
de deuda a <
largo plazo

—

La
corporacion -
— -

La empresa
en la que se -
constituye el < <
fideicomiso

—~
Incluye las
siguientes <

estipulaciones:
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Los bonos
corporativos

El valor
ala par




Los bonos
corporativos

Los bonos
al portador

Los titulos
hipotecarios

Los titulos
afectan

Los
bonos

Un fondo de
amortizacion
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Un fondo de
amortizacion

Clausula de
redencion

Clausula de
proteccion

Préstamos
bancarios
sindicados
a largo
plazo

Préstamo
sindicado

<

<

<
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un
eurobono ~ -_
Los bonos
extranjeros

N

El
financiamiento
interno
El
financiamiento
externo
3.2.-
Fuentes de Caracteristicas
financiacion < del <
de Iargo financiamiento
a largo plazo
plazo
N

Después

de 1995

Si

utilizamos

Cuando se

observan

Esto pareceria

indicar que

Los -{_

economistas

- -

Cuando
se usan




Los
tesoreros
corporativos
3.2 ¢Qué es mejor:
Fuentes de el valor de
financiacion ~  mercado o el <
de largo valor en libros?
Un hecho
plazo fundamental
—

-
Siempre Tiene  excedentes de
que una efectivo le es posible tomar
empresa una de dos acciones.

Si un Puede
accionista reinvertir
3.3. El

coste de <

capital Esta
propio exposicion

Implica una regla de
presupuesto de capital
muy simple:

Rendimiento
requerido del
SinGnimos proyecto.
de tasa de —
descuento El costo
de capital
K —
/
Para La empresa puede consultar el rendimiento de los bonos
obtener esta que cotizan en bolsa, o bien, hablar con bancos
informacion comerciales y de inversion.
/
Emitié
3.4. El Ritter ¢Cual sera
coste de Manufacturing . €l costo de
Corp. (RMC la  nueva
la deuda BRI deuda?
El banco de -
inversion de
la empresa
—
El costo de la deuda Costo de la deuda después de impuestos -(1-
después de impuestos tasa tributaria) x Tasa de endeudamiento 6% -
puede escribirse como: (1-40) x 10%.




/
-{ i {
oy B
- { Costo promedio de capital = (ﬁsg) X Ry + (STBB] X Ry x(1-1)
—

Supone
Su flujo de
efectivo -
Ejemplo de [ =8IV X[ +BIV X,
Tripleday = S0X 04+ 30X 2
=19
— = 1%







