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El apalancamiento financiero. Concepto y calculo.

En el articulo anterior sobre la

1. Rendimiento, rentabilidad y tipo de interés: grafico conceptual .., .
descomposicion de la rentabilidad
financiera introduciamos el calculo del

Toe s RlOEnEiAcion apalancamiento financiero y dejabamos
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CORRIENTE (o PATRIMONIO|  onioc | bilidad articulo quiere realizar el andlisis
fiio) NETO Y pendiente.
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o CORRIENTE .
= (o fijo) Entendemos por apalancamiento
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= ACTIVO it financiero, o efecto leverage, Ila
CORRIENTE (o . Interés 13 s s
= Shaliric] —— ajenos utilizacion de la deuda para incrementar
CORRIENTE la rentabilidad de los capitales propios.
(o circulante) Es la medida de la relacion entre deuda
— rentabilidad.
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Cuando el coste de la deuda
(tipo de interés) es inferior al rendimiento ofrecido por la inversion resulta conveniente financiar
con recursos ajenos. De esta forma el exceso de rendimiento respecto del tipo de interés supone una
mayor retribucion a los fondos propios.

Supongamos una inversion a un afio de importe 1.000.- euros que reporta un 15% anual
exento de impuestos. Para financiar esta inversion utilizamos 650.- € de los fondos propios de la
compaifiia y 350.- de un préstamo al 6% anual.

El rendimiento de la inversion sera del 15% sobre 1.000.-€, es decir de 150.-euros.
15% de 1,000 =150

Este rendimiento, antes de retribuir al accionista, debe asumir el coste financiero de la
deuda.

6% de 350 =21
Dicho coste financiero es del 6% sobre 350, por tanto asciende a 21.-€.

Descontado el coste de la financiacion tenemos el rendimiento que puede destinarse a
retribucion del accionista, es decir, la rentabilidad, en nuestro ejemplo 129.-€:
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Siendo 650.-€ los fondos propios destinados a este proyecto de inversion, el importe de
129.-€ significa el 19'85% de rentabilidad, claramente superior al rendimiento del 15% ofrecido por
la inversion.

Activo . BAT
Fondos propios  BAII

Apalancamiento Financiero =

En nuestro ejemplo, el apalancamiento financiero sera de 1'32.-

Cuando el apalancamiento financiero toma un valor superior a 1 conviene financiarse
mediante deuda, cuando es inferior a la unidad, el endeudamiento reduce la rentabilidad del
accionista. Cuando el apalancamiento es nulo, desde el punto de vista econdmico, resulta
indiferente.

O dicho de otra forma, cuando el rendimiento de la inversion supera el coste financiero
conviene financiarse mediante deuda. Cuando el el coste financiero supera el rendimiento de la
inversion no resulta conveniente la financiacion mediante deuda.

Saludos

Raimon

Ultima revision: 1 de abril de 2011.
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