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Curso de Finanzas Avanzadas

Taller sobre Teorías y Políticas del dividendo


Presentación
Estimado (a) estudiante, el presente taller tiene como fin, ayudarle a ejercitarse de forma práctica en los temas relativos a las teorías y las políticas del dividendo, así como también, en otros temas que giran en torno al dividendo. 
El taller ha sido estructurado en tres apartados. El primer apartado contiene ejercicios sobre el procedimiento para el pago de los dividendos: movimientos contables y fechas importantes. El segundo apartado contiene ejercicios en los que deberá aplicar las teorías sobre la relevancia del dividendo. En este punto conviene revisar los conceptos de estructura de capital y fuentes de financiamiento, estudiados en cursos anteriores. Finalmente, el tercer apartado, contiene ejercicios en los cuales deberá aplicar las políticas de dividendo estudiadas.
Contenido del taller

	PRIMERA PARTE: Procedimientos para el pago de dividendos

	1. El 15 de marzo de este año, una compañía anunció que pagaría el 25 de abril de 2016 un dividendo de U$ 1.75 por acción a las personas que se encontrasen registradas como accionistas el 30 de marzo de 2016. Las acciones de esa empresa se comenzaron a vender sin derecho a dividendos el 28 de marzo de 2016. ¿Cuáles son las fechas importantes que usted puede destacar en el planteamiento anterior?

2. Según las publicaciones de Yahoo! Finanzas (http://es.finance.yahoo.com/q/ks?s=MSFT), la compañía estadounidense de la industria informática Microsoft, pagará su próximo dividendo el 08 de junio de 2016 a los accionistas que se encuentren registrados como tal el día 01 de junio de 2016. ¿En qué fecha, las acciones de Microsoft se comenzarán a vender ex – dividendos? ¿qué significa eso?



	SEGUNDA PARTE: Teorías sobre el dividendo

	3. Una empresa dispone de los siguientes cuadros o programas de oportunidades de inversión, suponiendo tres escenarios básicos: uno pesimista, uno probable y uno optimista. A continuación, se detalla la información correspondiente a cada escenario.
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El cuadro de la izquierda muestra los tres escenarios estimados para las necesidades de inversión de la empresa.

Suponga que esta empresa posee en su cuenta de Utilidades retenidas, la suma de U$ 12 millones.
La empresa además utiliza una estructura de capital compuesta por:

Deuda: 20%

Acciones comunes: 50%
Utilidades Retenidas: 30%

Si la administración de esta empresa considera a los dividendos como un residuo, ¿Qué cantidad de dividendos puede pagar la empresa en cada uno de los escenarios considerados?

4. Según el modelo de crecimiento constante de Gordon, que afirma que los dividendos son importantes porque tienen un efecto directo en el precio de las acciones. ¿Qué pasaría con el precio de las acciones de la Compañía Veleros del Sur S.A. en los siguientes casos:
a. Las acciones se cotizan en bolsa a U$ 25 por acción. El dividendo esperado era inicialmente de U$ 2.50 por acción y luego baja a U$ 1.20 por acción. El rendimiento de mercado de las inversiones en acciones “Ks” es del 13% y los accionistas exigen actualmente una tasa de crecimiento “g” en su capital del 5% anual.

b. Suponga que el dividendo en lugar de bajar de U$ 2.5 a U$ 1.20, sube hasta U$ 3.25. ¿Qué pasaría con el precio de la acción de Veleros S.A.? ¿Por qué ocurre eso?


	TERCERA PARTE: Políticas del Dividendo

	5. Suponga que dos empresas se encuentran tratando de encontrar una política de dividendos que se ajuste a sus necesidades y que beneficie tanto a accionistas como a administradores.

a. La primera de ellas es una empresa que se dedica al procesamiento y distribución de productos lácteos.

b. La segunda de ellas es una empresa que se dedica a la fabricación y venta de paraguas.
¿Qué tipo de política de dividendos recomendaría usted para cada una de esas empresas y por qué?
6. Según el plan financiero de Empresas Caricom S.A., se espera que para los próximos 10 años las Utilidades por acción de la compañía se comporten como se muestra en el siguiente cuadro:

Cuadro 7-1: Utilidades por acción proyectadas

AÑOS

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

UPA

U$  3.80
4.75

5.00

5.15

5.85

3.00

-1.10

-2.15

6.12

7.10

Se pide:
a. ¿Qué cantidad de dividendos pagará la empresa en cada año, si posee una política de pago de dividendos constante, para la cual, reparte el 65% de las UPA y en períodos de pérdidas no paga nada?
b. Suponga que Caricom S.A., decide aplicar una política de pago de dividendos periódicos (fijos por períodos), para la cual, ha establecido los siguientes criterios: Se paga U$ 2.25 por acción. Si las UPA exceden los U$ 4.00 durante dos años consecutivos, el dividendo se eleva en U$ 0.75 adicionales; posteriormente, si las UPA exceden los U$ 5.00 durante tres años consecutivos el dividendo se vuelve a elevar en U$ 1.00 adicional.
c. ¿Cuáles serían los dividendos si Caricom S.A., siguiera una política de pago de dividendos fijos, bajos y extras que consiste en un dividendo ordinario de U$ 1,75 por acción y liquidar un dividendo extra del 75% sobre el exceso de U$ 4.00, cada vez que las UPA excedan los U$ 4.00?
d. Grafique sobre un mismo conjunto de ejes los tres tipos de políticas y recomiende una con la cual se consiga un balance entre accionistas y administradores.
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