EJEMPLO DEMOSTRATIVO TEMA II
A continuación, se muestra la estructura óptima de capital para la empresa AVIART paga impuestos del 40% y desea conocer su costo medio ponderado, la empresa reunió la información que se presenta en la siguiente tabla.
	Fuente de capital
	Valor de mercado

	Deuda a largo plazo
	$156 000

	Acciones preferentes
	8 000

	Capital en acciones comunes
	127 000

	Total
	$291 000



Deudas: La empresa puede recaudar deuda vendiendo bonos a 20 años con valor a la par de $1 000 y tasa de interés cupón del 6%, por los que pagará intereses anuales. Para vender la emisión, se debe otorgar un descuento promedio de $20 por bono. Además, la empresa debe pagar también costos de flotación del 2% sobre el valor nominal.
Acciones preferentes: La empresa planea vender acciones preferentes en $95 con un dividendo anual del 5%. el costo de emisión será de $3 por acción y costos de suscripción del 2% sobre el valor nominal.
Acciones comunes: Se venden actualmente en $150 cada una, el dividendo esperado en el próximo año será de $8.5 y posee una tasa de crecimiento del 4%. Las acciones deberán venderse a $ 140 cada una y se espera que los costos de flotación asciendan a $5 por acción.
Utilidades retenidas: La empresa utilizará las utilidades retenidas como fuente de financiamiento de capital.
Se pide:
1. Determine el costo de cada fuente de financiamiento.
2. Determine el costo medio ponderado de capital.
RESPUESTA
	
	I= Vn*%Interés cupón  
I= $1 000*6% = $60
	Nd

	


	Nd =Vn – descuento- costo flotación
Nd = $1000 - $20 - $20  
Nd =$960
	Costo de Flotación =Vn*% interés 
Costo de Flotación =$1 000*2%
 Costo de Flotación = $20




	


	

Costo de la deuda después de impuestos
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R/. El costo de la deuda después de impuestos es de aproximadamente 3.80%.


Cálculo del costo de las acciones preferentes ()
	

	Dp= Vn*% interés
Dp= $95*5% 
Dp= $4.75

	Costo Suscripción = Vn* %Int.
Costo Suscripción = $95*2%
Costo Suscripción = $1.90



	

	Nd =Pv – costo flotación
Nd = $95 - $4.90
Nd = $90.10
	Costo Flotación=Costo Suscripción + costo emisión Costo Flotación = $1.90+$3 Costo Flotación = $4.90



R/. El costo de las acciones preferentes es de aproximadamente 5.27%.Nota 2: Los costos de emisión y suscripción reducen el ingreso neto, pero no al precio de venta, este precio es fijo. 
Nota 1: En las acciones preferentes normalmente el dividendo se calcula sobre el valor a la par o nominal, cuando no se da otro dato se asume que el valor nominal es $100, porque es el estándar a menos que se especifique otra cosa.



Cálculo del costo de las acciones comunes ()
	

	


	



Costo del superávit o utilidades retenidas  ()


Costo de una nueva emisión de acciones comunes ()
	


	Infravaloración = PM-PV. 
Infravaloración = $150 -$140. 
Infravaloración = $10 
Por datos:
Costos flotación = $5





Cálculo del costo medio ponderado de capital (CPPC o WACC)

	Fuente de capital
	Valor 
	Ponderación
(Wi)
	Costo 
(Ki)
	Costo ponderado
(Wi*Ki)

	Deudas (ki)
	$156 000
	0.53
	3.8% 
	   2.01%

	Acciones preferentes (kp)
	      8 000
	0.03
	5.27
	0.16

	Capital en acciones comunes
	    127 000
	0.44
	9.67
	4.25

	Total
	$291 000
	100%
	
	6.43 ≈ 6%



R/. El costo de capital (CPPC o WACC) que utilizará la empresa para evaluar los proyectos será del 6%.
La rentabilidad mínima que deben producir los activos de la empresa es del 6%, o sea, este es el costo de financiación de los activos de la empresa.	

Significa: Cada peso de capital nuevo que obtiene la empresa consiste en 53 centavos de deuda a largo plazo con un costo de después de impuestos de 3.8%, 3 centavos de acciones preferentes con un costo de 5.56% y 44 centavos de capital en acciones comunes (el cual proviene totalmente de las adiciones de las utilidades retenidas) con un costo de 9.67%.


