El objetivo mas importante de toda empresa es impulsar el bienestar econémico y social mediante una
adecuada inversion del capital a aquellas inversiones que arrojen el maximo rendimiento.

Toda empresa, ya sea publica o privada, para poder realizar sus actividades requiere de recursos financier
(dinero), ya sea para desarrollar sus funciones actuales o ampliarlas, asi como el inicio de nuevos proyecto
gue impliquen inversién. Cualquiera que sea el caso, "los medios por los cuales las personas fisicas 0 more
se hacen llegar recursos financieros en su proceso de operacion, creacion o expansion, en lo interno o exte
a corto, mediano y largo plazo, se le conoce como fuentes de financiamientos".

El financiamiento interno inicial es a menudo necesario en etapas muy tempranas del desarrollo de la
empresa, cuando el empresario todavia esta implementado el producto o concepto de negocios y cuando I
mayor parte de los activos de la firma son intangibles.

1.- Tipos de Politica de Dividendo
Definicion:

La politica de dividendos de una empresa es un plan de accién que debera seguirse siempre que se decide
torno a la distribucion de dividendos. La politica debe considerarse tomando en cuenta dos objetivos basicc
maximizar el beneficio de los propietarios de la empresa y proporcionar suficiente financiamiento.

Dividendos: Son utilidades que se pagan a los accionistas como retribucion de su inversién. Hay tres fecha
importantes en el proceso de dividendos:

» Fecha de declaracion: La asamblea de accionistas declara el dividendo (es la Unica que tiene esa
facultad).

* Fecha d registro: Es la que define el periodo de antigiedad de los accionistas para reclamar
dividendos.

* Fecha de pagos: Es la fecha en que se entregan los cheques.

2.-Tipos de Dividendos

» La razon de Pago: Que se calcula dividiendo el dividendo en efectivo por accién de la empresa entr
sus utilidades por accién, indica el porcentaje por unidad monetaria percibida que se distribuye a los
accionistas en forma de dividendos. Uno de los inconvenientes de esta politica es que si las utilidad
de la companiia decaen, o si ocurre una pérdida en un periodo dado, los dividendos pueden resultar
bajos o incluso nulos.

« Politica de dividendos regulares : Se basa en el pago de un dividendo fijo en cada periodo. Esta
politica proporciona a los accionistas informacion generalmente positiva, indicando que la empresa
desempeiia correctamente, con lo que se reduce al minimo toda incertidumbre.

« Politica de dividendos regulares bajos y adicionales: Algunas empresas establecen una politica de
dividendos regulares bajos y adicionales, con la que pagan un dividendo regular bajo, complementa
con un dividendo adicional, cuando as utilidades lo justifican.

« Dividendos en acciones: Un dividendo en acciones es el pago de dividendos en forma de acciones «
los propietarios existentes. Las empresas recurren a menudo a este tipo de dividendo como una fori
de reemplazo o adiciéon de los dividendos en efectivo. Aunque los dividendos en acciones no tienen
un valor real, los acciones pueden concebirlos como algo de valor que les ha sido proporcionados y
gue antes no tenian.



Aspectos Contables: En el sentido contable el pago de un dividendo en acciones significa un cambio entre |
cuentas de capital, en vez de una utilizacién de fondos.

Punto de Vista de los Accionistas: El accionista que recibe un dividendo en acciones no recibe en realidad
nada de valor.

« Divisiones de Acciones: Las divisiones de acciones tienen un efecto sobre el precio de las acciones
de una empresa similar al de los dividendos en acciones. La divisién de acciones es un método
comunmente empleado para reducir el precio de mercado de las acciones de la empresa mediante
incremento en el nimero de acciones detentadas por cada accionista. Las empresas suelen creer g
precio de sus acciones es demasiado alto, y que una reduccion en el precio de mercado haran mas
dinamicas las transacciones.

Objetivo de Las Politicas de Dividendos:

» Maximizacion de la riqueza de los propietarios de la empresa.
» Adquisicion de financiamiento suficiente.

3.—Factores que Influyen en las Politicas de Dividendo:

Comprenden las restricciones legales, contractuales e internas, las perspectivas de crecimiento de la empr
las consideraciones y, por ultimo, las consideraciones de mercado.

« Restricciones legales. En la mayoria de los paises se prohiben a las corporaciones el pago de cuale
quiera parte del capital legal en formas de dividendos., tal capital legal se mide por el valor contable
de las acciones comunes.

 Restricciones Contractuales. A menudo la capital de la empresa para pagar dividendos en efectivo ¢
ve restringida por ciertas provisiones en un acuerdo de préstamo.

 Restricciones Internas. La capacidad de la empresa para distribuir dividendos se ve a menudo
restringida por la cantidad de efectivos en exceso disponible.

» Perspectivas de Crecimientos. Los requerimientos financieros de la organizacion de negocios guard
una relacién directa con el grado de expansién o adquisicién de activos proyectados.

» Consideraciones de los Propietarios. Al establecer una politica de dividendos, el objetivo primero de
la empresa debe ser el de maximizar el beneficio de los propietarios.

» Consideraciones de Mercado. Debido a que el beneficio de los propietarios de una empresa se refle
en el precio de mercados de las acciones, se debera conocer la probabilidad de respuesta del merc
respecto de ciertos tipos de politicas al formular una politica de dividendo adecuada.

4.— Estabilidad de las Politicas de Dividendos y su Razén Fundamental

La razén fundamental para la estabilidad de las politicas de dividendos se corresponde a la raz6n financier:
La razén financiera garantiza a la organizacion la prevision de los recursos monetarios requeridos para el
optimo desempenio de sus actividades.

5.— Pagos de Dividendos

Los flujos de efectivo de una empresa y las necesidades de inversion pueden ser demasiado volatiles para
establezca un dividendo regular muy alto. Sin embargo puede desear una alta razén de pagos de dividendc

para distribuir los fondos que no son necesarios para la reinversion..

Procedimiento pago de dividendos en efectivo



El pago de dividendos en efectivo a los tenedores de acciones de las corporaciones es decidido por la junte
directiva. Los directores suelen realizar juntas trimestrales o semestrales a fin de evaluar el desempefio
financiero de la empresa durante el periodo anterior, asi como obtener una perspectiva de cuantos y en qu
forma habran de pagarse los dividendos. Debe establecerse, la fecha de pago.

6.— Preferencia en la Adquisicion de Nuevas Acciones

Derecho de prioridad. Con un derecho de prioridad, los accionistas comunes actuales tiene el derecho de
conservar su propiedad proporcional en la corporacion. Si ésta emite acciones comunes adicionales se les
conceder el derecho de suscribir las nuevas acciones para que puedan mantener su interés prorata en la
compafiia.

7.— Posibilidades de Nuevo Capital a Través del Ingreso de Nuevos Socios

Como fuente de financiamiento, la emision de nuevo capital social comln y consecuentemente la
incorporacion de recursos frescos a la empresa es muy importante, ya que se logran los siguientes element
financiamientos:

 Se solidifica la estructura financiera de la empresa, pues se incorporan NUevos recursos cuya contre
partida es el capital social.

« Se reduce el nivel de apalancamiento, pues los nuevos recursos no provienen de pasivos, sino del
capital social.

« Se reduce el costo financiero (intereses a cargo) al no contratar nuevos pasivos.

« Se reduce la carga financiera al no impactar al flujo de efectivo de la empresa con amortizaciones
periodicas de capital e intereses tal y como se generaria con un pasivo.

» Los nuevos accionistas pueden ser incorporados a la administracién de la empresa, lo que ejerceria
presiones para profesionalizar y hacer mas eficiente su administracion, ademas de tener nuevas
"fuentes"” de ideas y tecnologias.

Los Inconvenientes principales de una nueva emision de acciones se resumen en dos importantes puntos:

* Los recursos obtenidos son mas caros que los provenientes de fuentes de pasivos, ya que los
dividendos (costo de capital recibido) no son deducibles de impuestos, tal y como son los intereses
pagados por los pasivos.

» Se reduce el rendimiento de la inversién de accionistas con los recursos provenientes del capital en
relacién con recursos provenientes del pasivo.

Para que la emision de acciones sea una fuente de financiamiento, se requiere que sean colocadas por me
de una oferta primaria de acciones, sea esta publica o privada.



