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Tema:

Analisis de sensibilidad en la variacion del costo de emision de
acciones preferentes a cambios en la inflacidn.

Resumen:;

El presente material didactico tiene la finalidad de mostrar una
introduccion al tema de analisis de sensibilidad enfocado a la variacion
del costo de emision de acciones preferentes a cambios en la inflacion.
Para ello, se hace una breve descripcion de los conceptos y variables.
Posteriormente se ilustra un ejemplo de un problema basico de este
tema y se realiza la interpretacion de los resultados.

Palabras Clave: Analisis de Sensibilidad, Emision de acciones,
Costo e Inflacion.
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Theme:

Sensibility analysis in variation of cost issuing preferred shares to
changes in inflation

This didactic material has purpose of showing an introduction to the topic of
sensibility analysis focused on variation of cost issuing preferred stock to
changes in inflation. To do this, a brief description of concepts and variables is
made. Later an example of a basic problem of this topic is illustrated and
interpretation of results is made.

Keywords: Sensibility Analysis, Equity issues, Cost and Inflation *S




Insbibubo de Ciencias Basicas e Ingenieria l m H

Introduccioén

Una de las fuentes de financiamiento interno de las empresas es la
emision de acciones preferentes a un costo cuyo valor maximo fija la
misma empresa como parametro de referencia para la aceptacion de

propuestas de financiamiento.

Sin embargo, la estimacion del costo debe considerar variaciones de
factores que representen un riesgo para la empresa.
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Introduccioén

Cuando hay un factor que sobresale de los demas, el analisis de
sensibilidad es recomendable. En caso contrario se debera
recurrir a la simulacion estocastica.

En este caso, se considera a la inflacibn como factor de alto
riesgo que impacta al costo de la emision de acciones.
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Acciones Preferentes

Acciones que forman parte del capital
social de la organizacion. Los accionistas
tienen garantizados sus rendimientos o
dividendo pero no tienen derecho a
intervenir en la toma de decisiones de la
administracion de la organizacion.

La evaluacion de esta alternativa de
financiamiento considera el costo
maximo aceptable (CMA) que la
empresa estaria dispuesta a pagatr.




Insbibubo de Ciencias Basicas e Ingenieria

Ejemplo

Una empresa ha emitido acciones
preferentes por la cantidad de $1,000,000.00
para lo cual tuvo que gastar $100,000.00. Los
dividendos garantizados anuales seran de 15%.
Se espera una inflacion promedio del 10% anual
y sSe pagan impuestos con una tasa del 50%.
Evallie esta forma de financiamiento
considerando que la empresa aceptara un costo
maximo del 10% ($100,000.00).

DIVIDENDOS

-50%
IMPUESTOS

=
S e
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Patos

Emision de acciones preferentes: $1,000,000.00

Gastos totales de emision: $100,000.00.

Dividendos garantizados anuales: 15%.

Inflacion promedio anual: 10% DIVIDENDOS
Tasa de impuestos 50%.

Costo maximo aceptable para la Empresa: 10%. -m

IMPUESTOS




Insbibubo de Ciencias Basicas e Ingenieria l m H

Formula

~DEn
(1+1) L

C=B-era-o =9

En donde:

C = Costo de emision (unidades monetarias)

D = Dividendos garantizados (unidades monetarias)
| = Tasa promedio anual de inflacion (porcentaje)

IB = Ingresos brutos (unidades monetarias)

GT = Gastos totales (unidades monetarias)

T = Tasa de impuestos (porcentaje)
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Sustituyendo:

* Para una inflacion de 0 %

150000

0
= i = 15.79 %
1000000—-100000(1—0.5)  1+0

Para una inflacion del 10 %

150000

S 1+0.1 S\ — 526 %

~ 1000000-100000(1-0.5) 1+0.1
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Resultados

Utilizando la formula obtenemos gque:

Para una inflacion del O %, el costo
seria del 15.79 %, superior al CMA.

Para una inflacion del 10 %, el costo
seria del 5.26 %, menor al CMA.
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Compartamiento del costo de emision de acciones
preferentes en tungien a la inflacion

N
un

COSTO

-10 - 5 10

(]

INFLACION
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Interpretacion

. La pendiente de la tendencia indica que a mayor

inflacion, habra un costo menor. El costo es sensible a

la inflacion en forma inversa.

. Con una inflacion de cero, el costo es de un 15.79 % _
C. Con una inflacion del 5.25 % se tiene un costo igual al *
costo maximo aceptable de la Empresa (10 %).

. Si la inflacion rebasa el 5.25 %, se tendra un costo
menor al costo maximo aceptable para la Empresa.

. Con una inflacion del 15.735 % no hay costo.

F. Sila inflacion rebasa el 15.735 % hay ganancia para la

empresa.
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Por su atencion ...

Gracias

“Si quieres ser rico, no aprendas solamente como se gana, sino

también como se invierte”,
Benjamin Franklin

Contacto

Nombre del contacto: Mtro. Ramiro Cadena Uribe y Dr. Jaime Garnica Gonzalez

Instituto de Ciencias Basicas e Ingenieria
Area Académica de Ingenieria y Arquitectura
Teléfono: (+52) 771 717-2000 ext. 4001

Correo electrénico:
ramiro_cadena@uaeh.edu.mx

jgarnica@uaeh.edu.mx
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