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a) Política de dividendo: Decisión residual.

Año
Util.Disp.x Div.
Div.x Acción

Inversión

Fin.Ext.

1

1000


1







2



3

  500


0,50

4

  800


0,80

5










200

2300 200

b) Dividendos por acción constante: $ 1 por año

Porcentaje de utilidad destinada a dividendo: variable

Año
Util.Neta 

Dividendos

Inversión

Fin.Ext.

1

2000


1000


1000





2

1500


1000


1500


1000


3

2500


1000


2000


  500

4

2300


1000


1500


  200

5

1800


1000


2000


1200

5000 2900

c)
Dividendos por acción variable todos los años

Porcentaje de utilidad destinada a dividendo: constante

Año
Util.Neta 

Divid. Div.x acc.
Inversión

Fin.Ext.

1

2000


1000
    1

1000





2

1500


  750
    0,75
1500


  750


3

2500


1250
    1,25
2000


  750

4

2300


1150
    1,15
1500


  350

5

1800


  900
    0,90
2000


1100






5050





2950

d) Dividendos por acción variable todos los años

· Un dividendo por acción constante?

· Una tasa de utilidad constante?

1) En la alternativa c) pago del 50% de la utilidad neta como dividendos.

2) En la alternativa a) cuando el pago de dividendos es una decisión residual.

3) Depende del objetivo que se desee lograr:

· Para una magnitud dada de la inversión se desea maximizar el dividendo total (de los 5 años) o minimizar el financiamiento externo.

· Tener presente (aunque el ejemplo no lo plantea) que al maximizar el dividendo se maximiza el financiamiento externo. Este tiene un costo no considerado en el ejemplo, que reducirá la utilidad neta, lo que puede provocar: una disminución del dividendo, con lo que no se logrará su maximización y un aumento del endeudamiento, con un efecto en cadena.

