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FINANZAS CORPORATIVAS b

FINANZAS ‘ A VALOR
CORPORATIVAS ACCIONISTAS (“Shareholders™)

¢ “Stakeholders”?

« INVERSION
e FINANCIACION

e DIVIDENDOS
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INVE RSIéN school of management

UMIYERSITAT
POMPEU FABRA

INVERSION.......Lo verdaderamente importante!

Equilibrio entre:

RENTABILIDAD

RIESGO LIQUIDEZ




-&

4 barcelona
INVE RSION 5chool of management
e LARGO PLAZO (ACTIVOS NO CORRIENTES) “La generacion de valor”
e CORTO PLAZO (ACTIVOS CORRIENTES) eeeo. “El mal necesario”

INVERSION
ACTIVO

CORRIENTE
ACTIVO Existencias
ggRRIENTE Realizable

Disponible
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INVE RSIéN school of management
e ANALISIS:

POMPEU FABRA

e V.AN.yT.LR. ...... Previsiones !!

VISION ESTRATEGICA de
las INVERSIONES

e COSTE DE CAPITAL (WACC)

e FFPP

e DEUDA




FINANCIACION

ESTRUCTURA OPTIMA de CAPITAL

Modigliani-Miller

MMI vy MMII
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Valor empresa
endeudada (MMII)

Valor de Mercado de la Empresa

Valor de empresa
sin endeudamiento
(MMI)

Endeudamiento



FINANCIACION
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ESTRUCTURA OPTIMA de CAPITAL

“TRADE OFF” (intercambio entre “ventaja fiscal” y “riesgo de quiebra”)

“TRADELE OFF”

Valor de Mercado de la Empresa

Valor maximo de la empresa
(“TRADE OFF”)

Valor empresa
endeudada
(TRADE OFF)

Endeudamiento

Nivel Optimo
de Endeudamiento
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UMIYERSITAT
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ESTRUCTURA OPTIMA de CAPITAL

MMI, MMII v “TRADL OFF”

Valor empresa
endeudada (MMII)

VA de los costes de
insolvencia financiera

1
1
’—:\ Valor empresa
1
1

. endeudada
VA del ahorro fiscal ! (TRADE OFF)

Valor empresa
sin endeudamiento
(MMI)

Valor de Mercado de la Empresa

Nivel Optimo
de Endeudamiento

Endeudamiento
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UNIVERSITAT
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INTERMEDIARIO

MERCADO

PRIVADO E%STE FACILIDADES

DE CAPITALES CAPITAL ADMINISTRATIVAS
MERCADO

PUBLICO

DE CAPITALES
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DIVIDEN DOS 5chool of management

e IRRELEVANCIA ... otra vez M.M.
e “Pajaro en mano”

e No reparto dividendos /\ valor empresa
(... empresa invierte mejor que
los particulares)
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GESTIéN DE RIESGOS 5chool of management

« RIESGO DE CREDITO

« RIESGO DE LIQUIDEZ

e RIESGO DE MERCADO
- Cotizacion
- Tipo de interés

- Tipo de cambio
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Las FINANZAS CORPORATIVAS tienen como principal objetivo
elevar el valor de la empresa. A través de las decisiones de
inversiones, financiacion y dividendo

INVERSION: Maximo rendimiento (VAN — TIR) al minimo coste (WACC)

FINANCIACION: FFPP — DEUDA. Proporcion que maximice el valor de
la empresa

POLITICA DE DIVIDENDOS mas razonable depende de diversas
cuestiones que pueden variar segun la situacion y perspectivas de
cada empresa

Las finanzas corporativas estan condicionadas por multiples
RIESGOS que deben gestionarse adecuadamente




