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OBIJETIVOS

L Entender el concepto de coste de los recursos financieros y su importancia.

(d Conocer los distintos factores que determinan el coste de los recursos
financieros.

L Saber el concepto y forma de calcular el coste medio ponderado de capital.
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EL COSTE DE LOS RECURSOS FINANCIEROS

U Concepto

La financiacién de los activos e inversiones de la empresa requiere la utilizacion de diferentes recursos
financieros, cada uno de los cuales supondra un coste explicito o implicito.

Si aceptamos que el objetivo basico de la empresa es maximizar su beneficio, podemos definir el coste
de capital como:

v “La minima tasa de rentabilidad a la que se deberd remunerar a las diversas fuentes financieras,
con objeto de mantener a sus inversores satisfechos, evitando, al mismo tiempo, que descienda el
valor de mercado de sus acciones”.

v' “La tasa de rentabilidad minima que toda inversién ha de proporcionar para que el valor de
mercado de las acciones de la empresa se mantenga sin cambios”.
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EL COSTE DE LOS RECURSOS FINANCIEROS

O Importancia
El coste de capital es de gran utilidad para la empresa por las siguientes razones:

v Ante un proyecto de inversidon concreto, saber el coste efectivo de las diferentes alternativas de
financiacion es basico a la hora de determinar el recurso o la combinacién de recursos financieros
gue conviene utilizar para su financiacion.

v" Sélo cuando se conoce el coste de las diferentes fuentes financieras se podra disefiar la estructura
financiera o composicién del pasivo que haga minimo el coste de capital medio ponderado.

v' Sélo se realizardn inversiones cuya tasa de retorno sea superior al coste del capital y, por lo tanto,
es la tasa de corte minimo de rentabilidad que toda inversion debe proporcionar.
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EL COSTE DE LOS RECURSOS FINANCIEROS

O Factores
Los factores que determinan el coste de capital son los siguientes:

v’ Las condiciones econémicas.
— Demanda y oferta de capital.
— Nivel esperado de inflacion.
v’ Las condiciones del mercado.
— Prima de riesgo.
— Prima de liquidez.
v’ Las condiciones financiero-operativas de la empresa.
— Riesgo econémico.
— Riesgo de la empresa.
v’ La cantidad de financiacién necesaria para realizar las nuevas inversiones.

— Coste de emision.

— Volumen de financiacion.

Direccién Financiera (32 GADE). Universidad de Cantabria.



EL COSTE MEDIO PONDERADO DE CAPITAL

O Concepto

El coste medio ponderado de capital o coste del capital de una empresa (Ko), conocido por sus siglas
inglesas WACC (Weighted Average Cost of Capital), depende del coste de los distintos recursos ajenosy
propios y se obtiene ponderando estos costes segun la estructura de capital de la empresa .

Los supuestos para su obtencidn son los siguientes:
v' El riesgo econdmico no varia.
v’ La estructura de capital no varia.

v’ La politica de dividendos no varia.
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EL COSTE MEDIO PONDERADO DE CAPITAL

O Calculo
Podemos dividir en tres pasos la obtencion del coste del capital medio ponderado de la empresa:
v’ 12, Célculo del coste de cada fuente financiera individualmente considerada.

v’ 22, Determinacién del porcentaje de cada fuente financiera en el total de la financiacién de las
inversiones futuras.

v' 32, Célculo del coste de capital medio ponderado de la empresa.
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EL COSTE MEDIO PONDERADO DE CAPITAL

 Calculo

Analiticamente:

E
o D+K (- z‘)E D

K,=WACC=K,
Donde:
Ke es el coste de los recursos propios de la empresa.
E son los recursos propios de la empresa.
D es la deuda de la empresa.

Kd es el coste de la deuda.

t es la tasa impositiva del impuesto de sociedades.
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