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LA DECISIÓN DE 

ESTRUCTURA DE 

CAPITAL 

La influencia de los 
impuestos en la decisión 
de estructura de capital. 

El valor de la empresa 
apalancada es la suma del 

valor de la deuda y el capital. 

La proporción que se destina 

a los impuestos es tan sólo un 

costo. 

LA INFLUENCIA DE LOS 
COSTES DE QUIEBRA Y 

PROBLEMAS DE AGENCIA 
EN LA DECISIÓN DE 

ESTRUCTURA FINANCIERA 

Una explicación de este costo del capital se 
encuentra en una bien conocida cita de 

Adam Smith que suelen poner en los suyos 

los miembros de una sociedad colectiva. 
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TEORÍAS CORPORATIVAS 
SOBRE EL ENDEUDAMIENTO: 

TRADE-OFF Y JERARQUÍA 

FINANCIERA. 

OTRAS CONSIDERACIONES: 
FLEXIBILIDAD FINANCIERA Y 

CAPACIDAD DE 
ENDEUDAMIENTO. 

Un individuo trabajará con más 
interés para una empresa si él 
es uno de sus propietarios y no 

un simple empleado 

El administrador se enfrenta a 

una elección entre emitir deuda 

o acciones. 

Deben considerar los impuestos, los 

costos de las dificultades financieras y 

también los costos de agencia. 

LA POLITICA DE 

DIVIDENDOS DE LA 

EMPRESA. 

Debido a que los dividendos 
salen de la empresa, reducen 

el flujo de efectivo libre. 

No obstante en la realidad, la 
deuda corporativa tiene la 

posibilidad de incumplimiento. 
 Así al igual que los 

administradores tienden a emitir 
acciones cuando piensan que 

están sobrevaluadas 

Las empresas tengan más capital accionario en 
su estructura de capital que el que implica la 

teoría del equilibrio estático porque el 
financiamiento interno es preferible al externo. 

Son una forma de pago que las empresas 
reparten entre sus inversores a modo de 

compensación por invertir confiar el 
negocio y mantener dicha titularidad. 

Desarrollada por Berens y Cuny, sostiene 
que el financiamiento con capital 

accionario se deriva del crecimiento. 

Es la estrategia  de una empresa para  

decidir cómo distribuir sus ganancias 

entre accionistas. 
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