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3.1.-INTRODUCCION

El objetivo de este
capitulo es
determinar (a tasa a
(a que los flujos de
efectivo de los
proyectos de riesgo
deben descontarse.
Los proyectos se
financian con capital,
devda y recursos de
otras fuentes, y
debemos estimar el
costo de cada una de
estas fuentes para
determinar (a tasa de
descuento apropiada.
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3.2.- FUENTES DE
FINANCIACION DE
LARGO PLAZO.

€l rendimiento
esperado de (a accion
en la ecvacion, se basa
en el riesgo de (a
accion, segon se mide
por beta. También
podriamos decir que
este rendimiento
esperado es el
rendimiento requerido
de (a accion, con base
en sv riesgo. Del mismo
modo, este rendimiento
esperado puede
considerarse como el
costo del capital
accionario de la
empresa

v

3.2.1 DIVIDENDOS Y
GANANCIAS

Todo dividendo pagado a un
nuevo accionista es dinero
que no puede pagarse a un

accionista anterior. Sin
embargo, las ganancias de
capital también
representan un costo para
(a empresa
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* LA TASA LIBRE
DE RIESGO, RF.
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* LA PRIMA DE RIESGO DE
MERCADO, RM 2 RF.

3.2.2 TASA LIBRE
DE RIESGO
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Prima de riesgo
del mercado
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Algunas caracteristicas
de (as accione
s comunes y las preferentes
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Caracteristicas de (as
acciones comones
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Derechos de (os
accionistas
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3.3.- EL COSTE DEL
CAPITAL PROPIO

Siempre que una
empresa tiene
excedentes de efectivo,
(e es posible tomar una
de dos acciones. Puede
pagar el efectivo en
forma inmediata como
on dividendo. Asimismo,
puede invertir los
excedentes de efectivo
en un proyecto y pagar
los flujos de efectivo
futuros de dicho

proyecto como
dividendos.

EL COSTE DE CAPITAL DE LA EMPRESA
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3.4.- EL COSTE DE LA

DEUDA.

El costo del capital
accionario svele ser
dificil de estimar. Por
lo general, |a tarea
requiere una
considerable cantidad
de datos y el resuvitado
final a menudo se mide
con error. Por fortuna,
el costo de (a deuda es
mucho mas facil de
determinar;
simplemente es el costo
del endevdamiento. De
ordinario, para
obtener esta
informacion (a empresa

Deuvda corporativa a largo puede consultar el
é é plazo rendimiento de los
bonos que cotizan en
Es importante destacar (a simetria entre el rendimiento esperado de LA BETA DE LA é bolsa, o bien, hablar
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los accionistas y el costo de capital para (a empresa. Imagine una
empresa que emite una nueva accion para financiar un proyecto de
presupuesto de capital

con bancos comerciales
Caracteristicas basicas de (a y de inversion.

deuda a largo plazo



